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INTRODUCCION

El proceso de reorganizacion societaria que se sometera a consideracion de los
accionistas en la sesion extraordinaria del 28 de junio de 2021, que involucra la
participacion del GEB en Emgesa S.A. ESP y Codensa S.A. ESP, se estructura a
través de un proceso de fusion por absorcion transfronterizo en el que, Emgesa
sera la absorbente, y seran sociedades absorbidas Codensa S.A. ESP, asi como
ENEL Green Power Colombia S.A.S. (EGP) y Essa 2 SpA de Chile, sociedad que
engloba activos de ENEL en Costa Rica, Guatemala y Panama.

La reorganizacion societaria permitira: tener una sociedad mas fuerte y
consolidada que capture mayores oportunidades de crecimiento, tener una mayor
diversificacion, aprovechar una serie de sinergias y beneficios para el desarrollo de
sus operaciones, integrar dentro de sus activos proyectos de generacion de
energias renovables no convencionales y contribuir al proceso de transicion
energética sostenible que se esta desarrollando en el pais.



INTRODUCCION

Esta reorganizacién hace parte de una negociacion integral que ha adelantado el GEB con ENEL
Américas para regular sus negocios, su relacionamiento como socios y accionistas de la Compaiiia
Resultante, asi como la solucién de ciertas diferencias que se han presentado desde hace afios. En
este contexto también se ha negociado un nuevo Acuerdo Marco de Inversion (AMI) que sustituira los
Acuerdos Marcos de Inversion negociados en 1997, que entraran en vigencia una vez se materialice la

operacion.

Respecto a las diferencias que actualmente se ventilan ante la justicia arbitral en el Centro de Arbitraje y
Conciliacion de la Camara de Comercio de Bogota, el GEB y ENEL Américas han sometido a
consideracion del Tribunal correspondiente un Acuerdo de Conciliacion suscrito conjuntamente, sobre el
cual se pronunciara dicha autoridad a mas tardar el 15 de julio de 2021.



INTRODUCCION

El proceso de reorganizacion societaria de Emgesa S.A. ESP y Codensa S.A. ESP (sociedades de
las cuales el Grupo Energia Bogota es accionista) se tramitara de acuerdo con las leyes
colombianas.

La operacion significara la integracién de las sociedades absorbidas (Codensa, EGP Colombia y
Essa Chile), en la sociedad absorbente (Emgesa), mediante la transmision en bloque del
patrimonio de las sociedades absorbidas en beneficio de esta ultima, asi como la disolucion sin
liquidacion de las sociedades absorbidas.

La operacion no impone a los accionistas de ninguna de las sociedades absorbidas una
responsabilidad mayor de la que actualmente poseen.

Los accionistas de las sociedades que participan en la operacion conservaran los derechos
economicos y politicos en la sociedad absorbente equivalentes en sustancia, a aquellos que tienen
actualmente. La contraprestacion que recibiran los accionistas a cambio de sus participaciones en
las sociedades absorbidas, estara sujeta a la aprobacion del proyecto de fusién por parte de sus
correspondientes organos corporativos.

A continuacion se describen los principales componentes de este proceso
de reorganizacion societaria.
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. Antecedentes — Relacion societaria
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En 1996 la Empresa de Energia de Bogota, inicio
un proceso de transformacion y capitalizacion, con
una convocatoria publica internacional para
desarrollar el negocio de generacion, distribucion y
comercializacion de electricidad, que concluyd con
su adjudicacion a Endesa (desde 2009
reemplazada por ENEL Américas - ENEL). .

Esta alianza publico privada ha sido una de las
mas exitosas de la historia de Latinoamérica por
los réditos que ha traido para el Distrito y los
demas accionistas.

En 1997 se constituyeron Emgesa y Codensa, y
se suscribieron los Acuerdos Marcos de
Inversién que siguen vigentes desde hace 24
afos.

J Desde 1997 existe en esas empresas
una estructura de capital compuesta por
acciones ordinarias y  acciones
preferenciales sin derecho a voto.



1.c

Antecedentes — Relacion societaria

Desde 1997 el GEB no tiene el control operativo ni societario de Emgesa y
Codensa.

Esta posicion de falta de control, sumada a las diferencias en la interpretacion de

los AMIs sobre la exclusividad en el desarrollo de negocios, afecto:

- el crecimiento y desarrollo de negocios de las compaiiias

- el desarrollo de energias renovables no convencionales

- lareparticidén de dividendos

- la forma de manejar conflictos de interés y operaciones con partes
vinculadas

Esto llevd a un deterioro y desgaste de la relaciéon societaria y a poner,
principalmente a Emgesa, en una situacion de desventaja en el mercado de
energias renovables no convencionales y a la interposicion de demandas
arbitrales para la defensa de los intereses del GEB.
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1.c ' Antecedentes - Porcentaje de Participacion

Codensa

Otros - - o .
Accionistas- Distribucion de acciones con
0,44% derecho a voto Otros
accionistas;
0,01%
ENEL GEB; 42,84% GEB; 43,57%
Américas eEEa ENEL ;43,97%
56 72% Ameéricas,
: ) . 56,42%
Acciones Preferenciales e
Otros
Otros GEB: accionistas;
accionistas; 1T 0,01%
0,38%

Distribucion de acciones totales*

GEB; 51,51%

*incluyendo acciones preferenciales sin derecho a voto



1.c  Antecedentes — Plan Estratégico Corporativo (Boston Consulting Group)
Aprobado en Diciembre 2020

[EI Plan Estratégico Corporativo priorizo criterios de obtencién\
del mayor impacto positivo para los accionistas, los negocios
y el entorno social y ambiental del GEB, a corto,
mediano y largo plazo y establecio el exito de esta
negociacion como presupuesto para lograr los pilares de
\ Generacion sostenible y “Bogota smart”. j
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1.c ' Antecedentes — Plan Estratégico Corporativo (Boston Consulting Group)

Aprobado en Diciembre 2020
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Antecedentes — Plan Estratégico Corporativo (Boston Consulting Group)
Aprobado en Diciembre 2020

04 GENERACION SOSTENIBLE

Protagonista de la revolucion de energias renovables

no convencionales

Linea de accion estrategica

Participar en las oportunidades de nuevos
desarrollos de ERNC en Colombia, con socio
de referencia

« Prioridad: concluir con éxito negociacion con Enel

o Incorporar portafolio actual de ERNC de Enel en
Emgesa

o Desbloquear dividendos retenidos

@ Objetivo

Convertirse en protagonista de los

futuros desarrollos de ERNC en
Colombia, manteniendo un porfafolio
limpio y competitivo

Geografias foco -

Empresas del
portafolio emgesa
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Antecedentes — Plan Estratégico Corporativo (Boston Consulting

Group)
Aprobado en Diciembre 2020

03 BOGOTA SMART

Orquestador y catalizador de la modernizacion energética

Lineas de accion estratégicas

Crecimiento orgdnico rentable

+ Definir un programa en conjunto con Enel para la
modermizacién de Bogotd, aprovechando la
capacidad de relacionamiento con el Distrito v
apalancando la Agencia Analitica de Datos y EnelX

+ Potencial crecimiento de Codensa en ofras
electrificadoras de Colombia via esquemas de
convenio interadministrativo activados por GEB

» Apalancar aprendizajes en Bogota para potenciar
negocios de cliente final en Perd

@ Obijetivo

Potenciar y apalancar capacidades
Unicas de relacionamiento con Bogota

para el desarrollo de nuevos negocios de

transformacion energética aprovechando
las capacidades de socios de referencia:

Enel y Brookfield

Geografias foco s

G B

portafolic T T Gosbownl
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1.C Antecedentes - Nuevo Acuerdo Marco de Inversién — AMI

Se negocid un nuevo Acuerdo Marco de Inversion el cual se aplicara y regulara las relaciones entre
los accionistas en la sociedad resultante de la fusion

Antes

Numero plural de instrumentos desactualizados,
incompletos y con divergencias de interpretacion
sobre alcance de la relacion corporativa de GEB con
ENEL en dos compariias (Emgesa y Codensa)

Objetivo de los AMI originales

Regular la relacion de las partes como socios
comerciales en dos companias complementarias
pero independientes, para el desarrollo de
actividades de generacion y distribucion de energia

- 2220 Grupo
.. Ene%fa 1 a
¢ Bogota

R

Después

Instrumento Unico, integral, que aclara, actualiza y
permite el desarrollo de nuevos negocios en el marco
de las mejores practicas de operacion y tramite de
diferencias en una nueva compania resultante
fortalecida.

Objetivo del nuevo AMI

i. Sentar la base para la finalizacion del proceso
de transformacion de la compaifiia resultante

ii. Regular la relacion de las partes como socios
comerciales en la compania resultante

iii. Solucionar de manera definitiva diferencias
que dieron origen a los litigios.
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1.c Antecedentes — Nuevo Acuerdo Marco de Inversién (AMI)

EXCLUSIVIDAD Y

NO
COMPETENCIA

DIVIDENDOS

OPERACIONES
CON PARTES
VINCULADAS

DERECHO DE
PRIMERA OPCION

FILIALES Y

SUBSIDIARIAS

- <& ® Grupo
..\.. EneEgia
@ Bogota

G

v' Acuerdo para el desarrollo de las actividades comerciales bajo los principios de
exclusividad y no competencia

v Distribucién de dividendos retenidos e Implementacién de un nuevo esquema reglado de
distribucién de dividendos (politica de distribuciéon de dividendos)

v' Compromiso de los administradores sociales de actuar en el mejor interés de la compaiiia
en virtud del deber de lealtad

v Implementaciéon del derecho de primera opciéon a favor del GEB en caso de que ENEL
decida transferir su participacion accionaria

v' Participacion de GEB como invitado en las juntas directivas de las filiales y subsidiarias

v"  El Gerente informara al Comité de Buen Gobierno sobre cualquier venta de acciones o transformacion,
incluyendo, pero no limitado a, fusiones y escisiones, que se adopten en relacion con las filiales

23



1.c Antecedentes — Nuevo Acuerdo Marco de Inversién (AMI)

INTERCAMBIOS Y

PASANTIAS

TECNOLOGIA

SOSTENIBILIDAD

INTEROPERATIVIDAD
DE DATOS

FORTALECIMIENTO
DEL GOBIERNO
CORPORATIVO

- <& ® Grupo
..\ o EneEgia
@ Bogota

ok

v' Mecanismos de cooperacién para fortalecer las relaciones entre trabajadores
v’ Posibilidad de que empleados GEB hagan pasantias en empresas del Grupo ENEL

v' ENEL facilitara a la compaiiia resultante el acceso a nuevas tecnologias y estrategias de
innovacion del Grupo ENEL

v Inclusiéon de obligaciones concretas de sostenibilidad, ambientales, de diversidad e
inclusion

v’ Interoperatividad de datos con la Agencia de Analitica de Datos S.A. - Agata
v’ Fortalecimiento de los instrumentos de gobierno corporativo en los érganos de la sociedad,
deberes de informacién, derecho de los accionistas a practicar auditorias, administracion de

conflictos de intereses. Fortalecimiento de los miembros independientes de la Junta
Directiva
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1.c Beneficios generales de la transaccién

Las participaciones en Emgesa y Codensa constituyen los activos mas importantes dentro del
portafolio de GEB (45% de los ingresos ordinarios del GEB en 1Q2021) y sus posibilidades de crecimiento
y sostenibilidad afectan de manera directa la capacidad de crecimiento y sostenibilidad del GEB.

+ Se reemplazan los AMIs de 1997, desactualizados y cuya ejecucion corre el riesgo de continuar
generando nuevos litigios por las mismas causas, por un solo AMI integral que protege adecuadamente los
intereses del GEB y fortalece el gobierno corporativo de la sociedad resultante de la fusion.

* Reglas claras para mayor pago de dividendos a futuro (asociado a nivel de apalancamiento) con niveles
iniciales esperados de 90% y se distribuyen los dividendos y las utilidades acumuladas 2016 — 2020 en
Emgesa y Codensa.

+ Se fortalece la relacién con el socio estratégico, el cual tiene alta escala y capacidad técnica en el mercado
de energias renovables no convencionales.

« Se facilita la concrecién del desarrollo conjunto de proyectos estratégicos para la ciudad (alumbrado
inteligente, movilidad sostenible, entre otros)

Una relacion de largo plazo, con lineamientos de comportamiento claros y una estrategia comun

con el socio controlante son de importancia estratégica para GEB, sus accionistas y los territorios
en los que opera.




Beneficios de la nueva etapa



Antes de la
redefinicion

Un litigio que no permitia un
trabajo conjunto, generaba
desconfianza entre los socios y

cuyo resultado podria resultar en
el mayor deterioro de la relacion.

AMI 1997, niumero plural de
instrumentos desactualizados,
incompletos y con divergencias
de interpretacion sobre alcance
de la relacion corporativa.

Dos empresas con alcance
local. Emgesa sin capacidad
competitiva en el mercado de
energias renovables no
convencionales y alcance
limitado en innovacion.

Después de la redefinicion

Un acuerdo en el que se solucionan de manera integral las pretensiones de los
litigios. Un nuevo AMI, como instrumento unico e integral que aclara, actualiza y
permite el desarrollo de nuevos negocios.

Una compafia consolidada, con alcance internacional y las mas altas
capacidades operativas y competitivas en el mercado.

Extender la presencia del GEB en Panama, Costa Rica y Guatemala integrando
activos de generacion (EGP Colombia y ESSA) que permiten proyectarse hacia
energias renovables y ERNC.

Capacidades técnicas para apoyar esquemas de movilidad sostenible y
electrificacion del transporte y para desarrollar proyectos de ciudades
inteligentes.

Mecanismos de cooperacién entre equipos técnicos; pasantias en empresas del
Grupo ENEL; Acceso a nuevas tecnologias y estrategias de innovacion del
Grupo ENEL.

Uso de distintivos de Bogota en facturacion y movilidad, inter-operatividad de
datos con Agata, compromisos de sostenibilidad ambiental y social, inclusion
y diversidad.

Una relacion entre accionistas armodnica, productiva, bajo reglas vy parémetrzos
claros. 7



Pasos concretos para
staased Mans agenda Bogota smart

Definicién de vigencia finita
Ajustes tarifarios con realidad de mercado
Plan estricto de modernizacion de luminarias
Plan de expansion para nuevas zonas
Telegestion y nuevas tecnologias
Plataforma para Smart City

Otros nuevos negocios con el
D.C., otras ciudades y

articulacion funcional con Agata

Movilidad y sistema
inteligente de

transporte

$1 Bill de inversién inicial

City Control Room, Video
Analisis, Monitoreo Ambiental,
Estaciones de recarga eléctrica
y eBikes Sharing

Gestion inteligente del trafico

3 Autogeneracion y generacion

A partir de la infraestructura distribuida

con la que ya cuenta la ciudad Inversién de $13.825 Mill, 3,4 MW en el muy corto plazo
y en alianza con otras Ahorros en pago de servicios y generacion de ingresos
empresas distritales GEB

Potencial en sector educativo: 700 instalaciones

{

. B
(ESnr g,%cl?a 9 ..: Potencial D.C.: 3.000 - 4.000 instalaciones
... ¥ Bogota -’ Potencial de capacidad total > 100 MW 28



In landmark decision, U.K. coroner rules air

pollution contributed to nine-year-old girl's death . . . . 8% . .
D@ @@ G Movilidad urbana y calidad del aire e GrupoEnergiaBogota

Ella Kissi-Debrah believed to be first in world to have pollution listed on her death
certificate

Cifras de emisién por tipo de vehiculo
A

38,5%

-

=] O, comm @B e ren % I

02%  06%  22% iy B I I

EXISTE URGENCIA DE ACTUAR EN e Ofes Trensmlenio Automories Telma S M o vtonal Camienciet e et
MOVILIDAD SOSTENIBLE POR LA SALUD (camiones)

Fuente:

D E LAS P E RSO NAS MAS VU LN E RAB L ES . Secretaria Distrital de Ambiente, Bogota

12/02/2020

Legal limits on
air quality after
Times campaign

Comportamiento del PMzs durante el confinamiento
(Marzo 9 — Julio 10)

Comportamiento média mévil PM, ; a nivel ciudad - Marzo 9 - Julic 9

Evento por
THE S5ATIMES CLEAN AIR Eieniia influencia de polvo
CLEAN AIR '*' reglonal de it
FOR ALL *Q STRATEGY 2019 i I
Graeme Paton Transport Correspondent P g Reactivaciin fl |
i de inwndioe Relajamiento de oo o o Normalidad | |
las medidas de reactivacion actual de la 1l
confinamiente  oanomica ciudad | .ﬂ:

Efectode la
|| cuarentena ||
sin mcendws i

Concentracion PM..e (pg/m’)




Hacia el futuro

Copyright: Christian Aslund Photopraphy — Svalbard Noruega
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En el marco de la crisis climatica y los
objetivos locales, nacionales e
internacionales de descarbonizacion

( Energias limpias, calidad del aire

( Redes eléctricas digitales para ciudades inteligentes)
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NUEVA EMPRESA

verde | estable




:En que consiste el nuevo acuerdo?

@ E;rupq
®%_ Energia
‘s ¥~ Bogota

GEB 51,32 - 51,51% Moo EMGESA - CODENSA  --------- > ENEL 48,8% - 48,30%

; Enel Green Power
6 6 Q (Capitalizacion por  ¢--------!

$2,175 billones)

ESSA
ACCIONES SIN ACCIONES CON (Panama, Costa Rica,
DERECHO AVOTO DERECHO A VOTO Guatemala)
7,95% — 8,5% 43,5% — 42,8% P :
. v v v

d
v

NUEVA EMPRESA
GEB 42,515% ENEL 57,345%

Una compania MAS GRANDE con un valor patrimonial adicional aproximado de

o le $5,5 billones en activos renovables
.(" GrupoEnergiaBogota
ot



Nueva empresa

N Mayor
; f" L . capacidad

Compaiiia instalada
de talla

internacional

Operacion en

4 paises a

través de

p[ovectos 1850 MW

eolicos, adicionales

solares e en energias b

+grande

Dy

+verde

hidroeléctricos renovables

Evolucion de
reglas de gobierno
corporativo

7 .
| i Capacidad para desarrollar /
proyectos de ciudad inteligente

(

Inversion para aumentar
capacidad de generacion

de energia edlica y solar Mecanismos de

cooperacion

Mayor generacion en energia
hidroelectrica

Transferencia de transmision de
informacion oportuna y suficiente

8% GrupoEtnergiaBogota

%




La nueva empresa es

una compania de talla
internacional y una de

las principales companias
del sector de energia en
Colombia y Centroamérica:

® Presencia en 4 paises:
Guatemala, Costa Rica

Panama y Colombia
@ Principal generadory
comercializador de energia
en Colombia con una
capacidad >5 GW
® Lider en el sector de
distribucion de energia

GUATEMALA
7 centrales

I A A 4 hidroeléctricas

e
S 1 6 l|. Mw de capacidad
instalada

Centrales que depuran aguas
de los rios mas contaminados

del pais en beneficio de los
campesinos

COLOMBIA

.{:: GrupoEnergiaBogota



+grande

COSTARICA

7 3 cc‘antralt?s _
I ﬂm hidroeléctricas

de capacidad
81 Mw instalada

Chucas - 50 MW, la planta

hidroeléctrica mas grande

de EGP en Costa Rica
PANAMA

Central
1 10 h?grt;glgsc'tricas
] m ﬂ y solares

"

COLOMBIA

plantas de generacion
entre Emgesa y EGP
Colombia

+3100 MW

de portafolio hidroeléctrico

Mayor generador
de energia del pais

"\ Potencial inicial de mas de
1.200 MW en proyectos solares
y eolicos de EGP Colombia

La nueva compaiiia

5470 MW

5
-
(]

EMPRESA
ACTUAL CEONTPI:léES‘AA

PARA 2025
LA NUEVA COMPANIA SERA
56% SUPERIOR

EN TERMINOSDE CAPACIDAD
INSTALADA Y CON ENFOQUE
PRIMORDIAL EN ENERGIAS
RENOVABLES.

Central Hidroeléctrica  OP€rara con una mayor
300 MW Fortuna, la mas diversificacion geografica
grande del pais y de monedas, al incorporar
ingresos en dolares
. provenientes de las

\ ggggz t:)f-;lnameﬁo compaiiias absorbidas
__en Fortuna

en Centro América
. \. ) )
.C(?. GrupoEnergiaBogota

 —




BILLONES

DE VALOR PATRIMONIAL
APROXIMADO

g U X ,
.g.s GrupoEnergiaBogota

LA ABSORCION DE ENEL GREEN
POWER COLOMBIA POR PARTE DE
LA NUEVA COMPARNIA INCLUIRA
SU CAPITALIZACION POR PARTE
DE ENEL EN APROXIMADAMENTE

UTILIDAD NETA EBITDA
(COP BILLONES) (COP BILLONES)

A 2025, SE ESTIMA QUE LA NUEVA EMPRESA TENDRA 25,1%

MAS UTILIDADES Y SERA 22,9% MAS RENTABLE
QUE LAS EMPRESAS SIN FUSIONARSE (CODENSA Y EMGESA).




DESARROLLA PROYECTOS DE
SMART CITIES

Capacidad para avanzar en
electrificacion del transporte publico
en la ciudad, alumbrado publico
inteligente, medicion inteligente en
los hogares

CONTRARRESTA LOS EFECTOS
DEL CAMBIO CLIMATICO

La nueva compania tendra altas
capacidades técnicas y alcance
global, que la convierten en impulsor
fundamental de la transformacion
energética en el pais.

AUMENTA CAPACIDAD EN ENERGIAS
RENOVABLES

Activos de proyectos hidricos, eolicos y solares
en Panama, Guatemala y Costa Rica, con
capacidad de 677 MW de generacion renovable,
de los cuales 132 MW corresponden a no
convencionales.

LIDER EN ENERGIAS RENOVABLES NO
CONVENCIONALES

En Colombia se adelantaran inversiones
por mas de $3,5 billones, en la
consolidacion de un portafolio de 1,3 GW
de capacidad en proyectos eolicos y
solares.

RECURSOS PARA CUMPLIR COMPROMISOS AMBIENTALES
La nueva empresa tendra recursos para enfrentar de manera decidida la crisis climatica y

posicionar a Bogota en el marco de los compromisos ambientales locales, nacionales e
internacionales a 2030.

,(:.. GrupoEnergiaBogota



estable

Se adoptan reglas de gobierno
corporativo actualizadas,
transparentes y garantistas
de los intereses del Grupo
Energia Bogota, con politicas
de inclusion y sostenibilidad.

Se establecen
mecanismos

de cooperacion,
abriendo la posibilidad
para que empleados
del GEB hagan
pasantias en empresas
del Grupo ENEL.

40° ) .
.f\" GrupoEnergiaBogota

B

Se plantean auditorias
especializadas y se
consolida un régimen

de transferencia de
transmision de informacion
oportunay suficiente.

Los altos estandares de
gobierno corporativo
permiten proteger
adecuadamente los intereses

del GEB en la nueva compaiiia.

Se incluyen directrices frente
alos drganos corporativos y
su conformacion (Asamblea
de Accionistas y Junta
Directiva), y se exigen
mayorias calificadas para la
toma de ciertas decisiones.




La transaccion



La transaccion
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3.1 Perimetro de la transaccién

Grupo Energia Bogota (GEB) y ENEL han llegado a un acuerdo preliminar para realizar una reorganizacién societaria
entre Emgesa, Codensa y los activos renovables de ENEL Green Power en Colombia y Centroamérica

f La operacion permitiria el fortalecimiento de las principales companias del sector de \
energia en Colombia y Centroamérica:

Principal generador y comercializador de energia en Colombia con una
capacidad > 5 GW

Lider en el sector de distribucion de energia a través de Codensa, participando
de los negocios no tradicionales (ENEL X y Crédito Facil)

Diversificacion del perfil de riesgo, participando del creciente mercado de
energia solar y edlica y de los mercados centroamericanos con ingresos en
dolares

EGP Colombia fortalecida patrimonialmente mediante capitalizacién en efectivo
por parte de ENEL por $2,175 bn

Distribucién de dividendos extraordinaria por parte de Emgesa y Codensa
correspondiente a las utilidades retenidas entre 2016-2020: 50% antes de la
fusion y 50% de manera inmediatamente posterior a la fusién

\_

Estructura Pre y Post Fusion

Pre ! Post -
1
‘@@ ° Crupo c&®® Grupo i | T
[ A - ! @@ ribo - | Minoritarios '
*5#® Bogota cncl I et CriCl | wminoriari
| | 42,515 57,345 |
ON: ON: 1 % %
43,5%" 42,8%" 1
1 rCo T ot oTTTT 0
ON: ON: 100% 1 1 ENEL Colombia
56,4%" | 56,7% 1 i it s [T !
. 1
100% 1 * 100% 100% llOO% #00%
L e, A )
_______ . . ;
cnel enel GEwiicliienel enel enel fawd
- nCl= g elalc
. - .
100%? NClmg ! 100 CIC! mg
CNCl g CNCl gy

1 Estructura de acciones ordinarias. Adicional GEB cuenta con acciones preferenciales por 7,9% y 8,5%. Minoritarios Emgesa : 0,005% | Minoritarios Codensa: 0,38%
2 Participacion en ENEL Fortuna de 51%

___________________

__________

! EGP Colombia !
= i
£0(3)1

Capacidad Instalada / Lineas y Clientes *)# de Plantas Actual (# de Plantas Futuras)

emgesa EGP COL

MW - = il = Total
3007 0 300 164 81 3.642
E 0 69 (782) 62 (132) 0 0 131(914)
0 0 (505) 0 0 0 0 (505)
B o 0 0 0 0 409
3506 69 (1287) 362 43, 164 81 4,182 (5470)

codensa

+ 72.000 Km Lineas de Red +3,5 MM Clientes

*) Capacidad Actual (Capacidad Esperada)
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3.2 Equipo de asesores GEB

GEB conté con un grupo de asesores con amplia experiencia para la realizacion de la debida diligencia
de las compainias parte de la transaccién en cada uno de los siguientes frentes: financiero, legal,
contable/tributario, regulatorio, comercial y técnico

i i - . . Regulatorio, comercial
Flnanc_lero <o Legal Contable - Tributario 9 e ’
Banca de inversion técnico

INVERLINK é‘% Coordinacion ~ F955E H MERCADOS
UBS  coovge™™  memiegs Deloitte. S
""""""""""""""""""" ' Colombia T et T T T T PRI

» Asesoria contable y tributaria, » Debida diligencia comercial,

» Asesoria financiera para el
diagndstico, estructuracion y
ejecucion de la transaccion

considerando la aplicacion de las regulatoria y técnica de Emgesa,

BLP! | | |
—— ' NIIF, asi como, la legislacion | Codensa, EGP Colombiay EGP
CLARO &« ClA. ::0 ! tributaria de cada uno de los | Centroamérica; y asesoramiento |

paises objeto de analisis, para el para la construccién de
diagndstico, estructuracion y proyecciones econémicas y
ejecucion de la transaccion financieras de los negocios

En Centroamérica y Chile

en cuenta la normativa vigente

i + Debida diligencia legal de las |
. . - = o~ , 1
Financiero — Fairness opinion | compafijasy asesorialegalenel

! marco de la transaccion teniendo !

1 1

1 1

* Opinién sobre la razonabilidad
financiera del ejercicio de
valoracion realizado por Inverlink y
UBS
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3.3

Emgesa — Entidad absorbente

Descripcion del activo enel

emgesa

Ji TermoCartagena

o El Quimbo o Betania o Cadena Antigua
400 MW COD 2015 540 MW COD 1987 297 MW COD 1972

Datos Operacionales (2019)

(\ ] -
O st )
i O
~3.097 MW - ~409 MW ~15.299 GWh
Hidro v Termo all Generados [
Instalados @ Instalados (22% del SIN)
dl
92,4% o Ca‘:)";ci tad ~13,5 TWh!
Di ibilidad i
e Instalada del SN~ Vendidos en
ontratos para 2021

Fuente: EEFF, Presentacion Corporativa, Plan Industrial, Informacion suministrada por ENEL. 'Participacion en Demanda a 2019

= Compaiia dedicada a la generacién y comercializacion de energia
eléctrica en Colombia

= Emgesa cuenta con una capacidad instalada de 3,5 GW, de los
cuales 3,1 GW son centrales hidroeléctricas (88%) y 0,4 GW son
plantas térmicas (12%)

1 |
1 |
1 1
1 1
1 |
1 |
1 |
1 |
1 1
. q . - a5z 9 1
: = Tiene una trayectoria de mas 40 afios de operacion en Colombiay es,
: la segunda Compaiiia mas grande tanto en generacién de energia :
i como en capacidad instalada I
1 1
1 1
1 |
1 |
1 |
1 |
1 1
1 1
1 |
1 |

» Cuenta con una participacion del ~20% del mercado de
generacion del pais

*  Vende 15.300 GWh por afio, >85% a través de PPAs

= Ultima central nueva en operacién en 2015. Sin proyectos nuevos en
desarrollo

EBITDA (COP 000 MM)

CAGR'16-'20:5,8% L

2.490
1.984 2.046 2.095 2.335 .
2016 2017 2018 2019 2020



3.3

Descripcion del activo

enel

codensa
Comercializacion &
Distribucion .

s TT  Q0Q

+ 3,5 MM
2 Clientes

A (%
AN 23%

Participacion de
Mercado'

Comercializacién &
e

Distribucién s IR

Cundinamarca

Datos Operacionales (2019)

Codensa — Entidad absorbida

= Compaiia dedicada a la distribucion y comercializacion de
energia en Bogota y Cundinamarca

= Atiende a mas de 3,5 millones de usuarios, convirtiéndola en la 22

Colombia con un 23% de participacién en la demanda nacional

= En 2021 se cre6 un JV entre Codensa (49%) y Scotiabank
Colpatria (51%) para el negocio de Crédito Facil Codensa (CFC)

y 1
L 1
L 1
! 1
I 1
I 1
: empresa de distribucion y comercializacion mas grande de 1

1
L 1
! 1
I 1
I 1
y 1

Lineas de negocio

T/ﬁ I&N

Negocio de Distribucion +

conexiones, trabajos, etc.)

EBITDA (COP 000 MM)

l}' Market

Comercializacion
servicios afines (alquiler nuevas de energia + corte /
reconexiones

cnel X

Otros Negocios No
Tradicionales (smart lighting,
E-Buses, DG, servicios, etc.)

Crédito covme
Facil .
o
Compafiia de financiacién:
microcréditos, tarjetas de
crédito, avances, etc.

:@: W’Tﬁ o
~9.200 GWh ~1.319 km 813 Min / 11.8 x
Energia vendida Lineas de red SAIDI / SAIFI

167 7,5% 99,8%
Subestaciones indice de pérdidas Indicador de recaudo

Fuente: EEFF, Presentacion Corporativa, Plan Industrial, Informacién suministrada por ENEL. (1) Participacién en Demanda a 2019

1.349

2016

CAGR'16-20: 8,4%

1.527

2017

1.815
1.535
2018 2019

1.863

2020

46



3.3

EGP Panama, EGP Guatemala, EGP Costa Rica

Fuente: GEB y Asesores DD con base en EEFF, Presentacion Corporativa. 'CAPEX ejecutado a 2020 de USD 1,4 MM, USD 2,4 MMy USD 0 MM

Capacidad
Instalada a 2020
Total de 607 MW

Planta

Fortuna

Solar Panama
Tecnoguat

Gen. de Occidente
Montecristo

Palo Viejo

PH Don Pedro

PH Rio Volcan

PH Chucas

Pais Tecnologia

61

i

Nueva Capacidad Instalada

Jaguito, Progreso &
Madre Vieja

i

enel

6
é
(¢}
6
6
6
[}

-
| I

1
I EGP Panama :
1

Cap. Instalada
MW

300
62

70

respectivamente. Pendiente por ejecutar USD 7,7 MM, USD 15,1 MM y USD 24 MM respectivamente

CoD

1984
2015-2018
2002
2003
2006
2012
1996
1997
2016

2021-2022

ESSA 2 - Entidad absorbida

Descripcion del activo

ESSA 2, entidad que tiene las participaciones de ENEL Green Power en
Panama, Costa Rica y Guatemala.
Activos en Panama (360 MW), Guatemala (164 MW)y Costa Rica (81 MW) a
través de centrales hidroeléctricas y plantas solares.
En la filial panamefia ENEL Fortuna (300 MW), el Estado de Panama tienen
una participacion del 49,9%.
En Panama cuenta con un portafolio de proyectos solares de 70 MW, con
COD esperado entre 2021 y 2022.

En Guatemala ENEL tiene una participacion del 75% en Tecnoguat (16 MW).

Capacidad instalada (MW)

>
(2]
~
I
QD
=4

100%

100%

B Hidro
B Solar

Evolucién proyectada

362 362

2019 2020
164 164
2019 2020
81 66
H mm
2019 2020

432 432

2021p  2022p

164 164

2021p  2022p

50 50
I I

2021p  2022p

432

2023p

164

2023p

81

2023p
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. EGP Centroamérica - Entidad absorbida

Cifras relevantes de produccion de energia e ingresos y EBITDA (USD MM)
s
Gialc)

™7 Generacion (GWh) Ingresos (USD MM) EBITDA (USD MM)

- - R

- = -
: 15)22_’)/%: 147%, 149%, 178 189 170 74% 66% 69%
@ : 1.505 1.569
£ 132 124 17
[
©
o
2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
0% 6% 56%] 60% 53% 60%
g 61
5 >0 426 519 51 52 3 27 31
®
=2
H I m N
2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
W e e
m - - - | [
o
o 35 25
(1]
7 305 198 213 17 19 9 12
S B == =
2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
T_'_' Load Factor .'_'_“. Margen EBITDA
(%) (%)

48

Fuente: EEFF, Presentacion Corporativa, Plan Industrial, Informacién suministrada por ENEL



3.3 ENEL Green Power Colombia - Entidad absorbida

Descripcion del activo

| 1
: = ENEL Green Power Colombia es la plataforma creada por ENEL para el :
1 desarrollo de proyectos solares y edlicos en el pais. |
1 1
1'\ 1 = Actualmente cuenta con 69 MW solares en operaciony 1.218 MW en
. Chemesky y Tumawind ! estructuracion y desarrollo: 1
~ -7 B00MW Guajira— COD 2024 ! ]
< \ ( ] ' 4 ! = 392 MW en construccién con PPAs y OEF ;
- 205 Mw Windpeshi ! = 526 MW con PPAs y conexion aprobada !
Green P“"’eﬁ ______________ La Guajira— COD 2023 | y P 1
LS , = 300 MW con OEF !
y £ Guayepo 1y 2 : = Adicionalmente, cuenta con 2.426 MW en etapa temprana de desarrollo. :
e "7 526 MW Atlantico- COD 2023 b a
\‘\\ - EE La Loma
187 MW Cesar— COD 2022 Capacidad instalada proyectada (MW)
Tl #E El Paso 1287
69 MW Cesar— COD 2019 1.287 987 300
MW
69 256 731 987
187 256
. 2021 2022 2023 2024
’i’\ Edlico Solar Capacidad Capacidad
Existente Entrante

- <& ® Grupo .
..\... EnePgia 1 n
@ Bogota -

Fuente: GEB y Asesores DD con base en informacion de las compaiiias
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3.4. Panama - Marco Regulatorio y funcionamiento mercado

Mercado fuertemente contractualizado con participacion del estado como accionista pasivo

Funcionamiento mercado

Marco institucional

General:

» Tipo de despacho: Eficiente en base a costos (mercado de contratos financieros y

mercado fisico).

* Productos de mercado: Energia, Potencia, servicios auxiliares, reserva de LP.
» Las operaciones del MEM son realizadas en: Mercado Spot para transacciones de

energia, Mercado de Contratos de LP y Mercado diario de Desviaciones de Potencia

L
i o e -
Politica energética _—

SECRETARIA NACIOMNAL
DE ENERGIA

(mercato de CP) Planificacion
Productos del mercado:
Concepto Contrato Bilateral Contratacién Publica Regulacnon electricidad
Energia v v
Capacidad A v v
Servicios Auxiliares @ v v s . s ) CENTRONACIONAL
Transporle 9 X N Operacion electricidad O) DE DESPACHO
Comercializacion = v N/A
Agentes y participantes del mercado
» Generacion: La generacion eléctrica se encuentra casi totalmente en manos privadas.
@ @ @ ﬁﬁﬁ » El segmento de Transmision es considerado un monopolio natural y por ello esta regulado.
La transmision es realizada en forma integral por la Empresa de Transmision Eléctrica S.A.
72 1 3 229 (ETESA), de capital estatal. ETESA supervisa la planificacién, operacion y mantenimiento de
G p T ist Distribuid Grand la red, y a cambio recibe una tarifa regulada (revisada cada 4 anos).
eneraaores ransportista Istripuiaoras ranaes
(ETESA) Clientes » La Distribucion esta organizada en forma monopdlica para cada area de concesion exclusiva.

Fuentes: Elaboracion de Grupo Mercados Energéticos Consultores

Tres empresas privadas participan en el sector y tienen la siguiente porcion de la demanda:
ENSA (42%), EDEMET (50%) y EDECHI (8%).
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3.4. Panama - Contexto de mercado

Mercado con alto potencial de crecimiento

Capacidad instalada por tecnologia (%) — 4110 MW (2020) Demanda sistema - 10215 GWh (2020)

Installed capacity, peak demand and reserve margin, 2000-2019 Demand, in GWh/year  — Annual Growth [%]

= Hidroeléctrico — ACP Térmico (GNL) T &rmico (Otros) 2000 12.0%
Solar — Eslico — —Demanda pico — —Margen de reserva
4,500 160% 9.5% 10.0%
CARGA MAXIMA 1969 MW 20000 f-¥-mmmoe o oHR
4000 F u .w 1 8.0%
A Edlico 7%
0 o
3.500 I B 120% sooo -V So% 5S95au /o [ 6.0%
4.9% \ " a7%
3,000 ] ’ o \ 7 7 7 ~4.7
n 1000 Solar 4% - \ P | S 4.0%
_ 2,500 s & 6000 - ‘”’; Tisw  22%.  mE - o
= 80% . . — R 0%
= 2.000 ’, B Térmica 31%
- 4000 -0.6% s - - - | 0.0%
- — 60%
1,500 —
L4 GNL 9% 0%
1,000 s - 40 2000 E B ° E R B -
- -4.0%
500 -0  Autogenerador 5% .
o -6.0%
o 0% f o 8 88 8 3 88 8 888 38 8 8 288 8 8 3
fE 5 8 8 2 8 8 5 8 8 8B £ ¥ 2 o og -2 29 Hidro 44% 8 R R 8% & 8 2 8 85 FE & & 5 5 5 &5 5 8
2 8 8 8 8 8 8 8 8 8 3 353 &2 28 23 5 3 28 2 = 8
& & & & & 8 8 &8 |8 R 8 R ®R R &8 8 8 8 =8

Generacion por tecnologia (%) Evolucion de precios spot histéricos (USD/MWh)

Growth

m Hidroeléctrico  m Térmico (Carbén&Diesel&Bunker) Térmico (GNL) mEslico Solar mACP Pecio Spot (prom. mensual) Precio spot (prom. anual) WTI Cushing, OK
12000 GO0 - - — - - - - - o o — - — - ——————------1q
= L 140
| -
10000 . . 500 -
m B 150
8000 ‘§= 00 100
5 g
= El so 2
= 86000 £ 300 o >
o = s
2 co &
4000 2 200 4
a0
2000 100 -
20
o - - - o o
g 53 g8 8 2 8 &g 58 8 8 ¢ £ g g == &2 & = & 2 8 =D
& 8 8 §E B 8 B 8 BE B R B & &8 8 % &8 &8 &8 &5 8 EXZ

Fuentes: Elaboracion de Grupo Mercados Energéticos Consultores



3.4. Guatemala - Marco regulatorio y funcionamiento mercado

Mercado altamente competitivo con muy baja participacion estatal

Funcionamiento mercado Marco institucional
General:
» Tipo de despacho: Eficiente con base en costos (mercado de contratos financieros y ;
mercado fisico). Politica energética @
* Productos de mercado: Energia, Potencia, Servicios de transmision eléctrica, e

servicios auxiliares. Exportaciones a México y al Mercado Eléctrico Regional.

» Las operaciones del MEM son realizadas en los siguientes mercados: Mercado
spot para transacciones de energia, mercado de contratos de LP y mercado de Planificacion Comisién Nacional
desviaciones de potencia (mercado de CP). —_—

de Energia Eléctrica

Productos del mercado

Concepto Contrato Bilateral Contratacién Publica Regulacion electricidad CMEE Somén Naciond
de Energia Electrica

Energia v v - =

Capacidad A v v

Servicios Auxiliares® v v .. . R ————

Transporte K v v Operacion electricidad A . PCorticno

Comercializacion B2 v N/A T

Agentes y participantes del mercado

== » Generacion: Generacion hidrica, térmica y de biomasa en el MEM.
@ @ @ e » Pequefos generadores renovables: 40 empresas con pequefios generadores
hidricos, solares y edlicos.
98 11 3 21 8 + Distribucién: Empresa Eléctrica de Guatemala, Energuate (antigua Distribuidora de

Electricidad de Occidente y Distribuidora de Electricidad de Oriente) y 12
Distribuidores Locales.

Generadores Transportistas Distribuidoras Comercializadores  Grandes

12 Usuarios » Transporte: (minima capacidad de transmision de 10 MW)
Empresas « Comercializacién: (minima capacidad negociada, 5 MW)
Municipales + Grandes Usuarios en el MEM (capacidad de consumo de 100 kW y superior) 53

Fuentes: Elaboraciéon de Grupo Mercados Energéticos Consultores



. Guatemala - Contexto de mercado

Mercado con participacion térmica y biomasica (bagazo) mucho potencial de crecimiento de demanda.

Precio de enérgia es guiado por el petrdleo principalmente

Capacidad instalada por tecnologia (%) — 4153 MW (2020)

mmm Hidroeléctrica mmm Geotérmica Solar (PV)
= Eolica =mm Cogeneradores = Térmico
—— Demanda Maxima
4,500
4,000 CARGA MAXIMA 1785
Mw
3,500
3,000
2,500
=
= 2,000

Demanda sistema — 10.673 GWh (2020)

Térmica 30%

Biomasa 26%

/ Eodlico 3%

1,500
Solar 2,0%
1,000
500 Geotérmica
o 1%

Hidro 38%

=
3

8 9 & ®m= 3 2 = o @ % v ©v s~ @ o o
(=3 [=} (=} o [ ~ — = = - - — — - ~ N
o o o o o o o o o o o o o o o o
S R 8 R &8 R R 8 R R B8 B B ' 88 8
< ia (%

Generacion por tecnologia (%

= Hidrosiseica = Gootarmica Selar V) - Eoiica = Coseneradores
Turbinas de Vapor = Metorce = Gioio Abierto = importacien
14 000
12,000 -

10.000 - - -

8.000 . .

6.000 . .

4,000

o I I
[e]

2011
2012
2013
2014
2015
2016

Fuentes: Elaboracion de Grupo Mercados Energéticos Consultores
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3.4.

Costa Rica - Marco regulatorio y funcionamiento mercado

Mercado altamente regulado con participacion privada solo en la generacion

Funcionamiento mercado

Marco institucional

General:

» Tipo de despacho: La administracion del despacho de energia es realizada por ICE,
el cual busca optimizar la rentabilidad de la empresa y no los costos del

mercado.
* Productos de mercado: Energia y Potencia.

+ Compensacion energia: ICE es el comprador Unico para las plantas privadas.

Productos del mercado

Concepto Contrato Bilateral Contratacion Publica
Energia X v
Capacidad A X v
Servicios Auxiliares © X X
Transporte K X X
Comercializacion B2 X N/A

Agentes y participantes del mercado

Politica energética

@!@@mﬂm@ de Eneraia

@E@H@i@!ﬂ&l ia
/2

Planificacion

Regulacion electricidad 1 aresep weessee

S—
Operacion electricidad @‘

6 @ O

37 1 3

Generadores Transportista Distribuidoras
(20% privados) (ICE)
5
Cooperativas

Fuentes: Elaboracién de Grupo Mercados Energéticos Consultores

Generacion: El segmento de generacién es compartido por la estatal ICE (69% de la
capacidad instalada), otras estatales en autogeneracién (11%) y generadores privados
(20%). Los generadores privados, a través de contratos de largo plazo, proveen energia a
ICE.

Transmisién: Operada, ampliada y planificada por la estatal ICE.

Distribucion: La participacion del grupo ICE (ICE y CNFL) en 2018 era de 76,7 % en
términos de clientes atendidos y 77,8%% de las ventas totales en el pais. La demanda
restante es atendida por las distribuidoras JASEC (Cartago) y ESPH (Heredia) y por otras
5 cooperativas.
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3.4. CostaRica - Contexto de mercado

Mercado basado en energias renovables con bajo potencial de crecimiento

Capacidad instalada por tecnologia (%) — 3537 MW (2020)

mmm Hydroelectric s Themal Solar === Biomass
— \Nind Geothermal = Peak Demand =—=Reserve Margin
4,000
3,500 CARGA MAXIMA 1738 MW

3,000

2,500

MW

2,000
1,500
1,000

500

0

S >SS F FA PSS IEN D DD LN DO P
F &I F TS TS rp

L3

Generacion por tecnologia (%) — Hidroelectricidad 72%

Demanda sistema — 11020 GWh (2020)

12000

=Ton 7.0%
) 50935% 6.0%
140% 10000 4.8 g \ — | 5.0%
- Geotérmica 7% 3.5% a-s%l b a0%
‘\ 8000 =AkD 2.8% 2.8%0 1 3.08%
100% A o 2.0% 2.0% ’
Edlico 11% B . e 20% =
04 g 6000 | 0.8'0.9% | 1.0% g
Biomasa 2% gt e
0.0%
4000 -1.0%
0, -
40% Solar0,5/o 1.0%
2000 S -2.0%
20% Térmica 13% I -3.0%
'U%\ Hidro 66% e R R EEEREEEEEEEEEEBESS O
E 2858888888882 828888¢E8&8E

Evolucidén de precios (USD/MWh) — No hay un mercado spot

mmm Hydroelectric wmmm Thermal Solar wesm Biomass msss \Vind Geothermal ===Gross Demand
14,000

12,000

10,000

< 8.000 -
=

6,000

4,000

2,000 -+

La administracion del despacho de energia es realizada por ICE y el mismo busca
optimizar los costos de la empresa y no el mercado.

En Costa Rica no existe un mercado spot para que los generadores vendan su
produccion de energia. Los precios de la electricidad son el resultado de contratos de
suministro a través de procesos de licitacion. Los generadores privados venden su
produccion al ICE a precios regulados calculados por la autoridad regulatoria
ARESEP. Los contratos en general son a 20 afos.

El mercado mayorista no existe en Costa Rica y el nivel de apertura es bajo
porque el sector eléctrico costarricense se basa en un modelo de mercado no
competitivo. Desde el punto de vista histérico, la produccion de electricidad ha
dependido de empresas estatales, con el ICE como actor dominante en los
segmentos de generacion y distribucion y un uUnico actor en el segmento de
transmision. 56

Fuentes: Elaboracion de Grupo Mercados Energéticos Consultores



La transaccion

© N O g A~ WD~

Descripcion de la transaccién

Asesores del proceso para GEB
Descripcion de activos

Resumen mercados y marco regulatorio
Proyecciones financieras
Metodologia de valoracion

Valoracion y términos de intercambio
Fairness opinion BBVA

Grupo -
Energ|a -
'b Bogota d‘ﬁ"#*‘



3.5 Plan de negocios

GEB ha realizado una debida diligencia detallada de los activos, incluyendo la
revision del plan de negocios de las companias objeto de la fusion

Perimetro de la

transaccion

= Se desarrollé una valoracién para las compafias objeto de la fusion:

Emgesa: 3,5 GW de capacidad segun portafolio de activos existente

Codensa: Negocio de distribucion incorporando los planes de inversion y el esquema de remuneracion regulatorio para
las actividades de distribucion y comercializacién. Igualmente, se incorporan los planes de negocio para los negocios
conexos (Crédito Facil, ENEL X, entre otros)

EGP Colombia: Activos en operacion (El Paso — 69 MW) y activos con contratos de venta de energia u Obligaciones de
Energia en Firme (La Loma - 187 MW, Windpeshi 205 MW, Guayepo 1 y 2 — 526 MW y Chemesky y Tumawind — 300
MW)

EGP Panama: Fortuna (300 MW), portafolio de parque solares existentes (7 parques - 62 MW) y proyectos que entran en
operacion entre 2021 y 2022 (3 parques - 70 MW)

EGP Guatemala: Portafolio de activos existente 164 MW, dividido en 4 centrales hidroeléctricas

EGP Costa Rica: Portafolio de activos existente 81 MW, dividido en 3 centrales hidroeléctricas

= Adicionalmente, EGP Colombia y EGP Centroamérica tienen un portafolio de proyectos en etapas tempranas de desarrollo que
hacen parte del perimetro de la transaccion

= Como resultado de la debida diligencia, se construyeron modelos financieros detallados por compafiia contando principalmente
con la siguiente informacion:

Plan de
negocios -

Plan de negocio industrial para cada compafia desarrollado por ENEL para 2021-2025 y 2020-2024 (Centroamérica)

Informacioén puesta a disposicion por ENEL a través del cuarto de datos virtual. Reuniones y presentaciones con ENEL
sobre las diferentes areas de negocio

Proyecciones de demanda, precios, O&M e inversiones, desarrolladas por Grupo Mercados Energéticos (GME) con base
en la informacioén puesta a disposicion por ENEL

EEFF disponibles (2020 preliminares) y ejercicios de consolidacion desarrollados por Deloitte
Informes de debida diligencia preparados por Posse Herrera Ruiz, Deloitte y Grupo Mercados Energéticos (GME)
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. Proyecciones
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Proyecciones
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. Proyecciones
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3.6 Metodologia de valoracion

Inverlink-UBS desarrollaron una valoraciéon con el objetivo de cuantificar un rango de valor razonable y de

Descuento de
flujo de caja

Apalancado /
Equity

Multiplos de
companias y
transacciones
comparables

- <& ® Grupo
..\. o Enerpgia 1
@ Bogota

mercado de los términos de intercambio resultantes de la fusion

= Metodologia Principal de Valoracién: Descuento de flujos de caja apalancados (al accionista)
= Fecha de valoracién: 31 de diciembre de 2020, mecanismo de locked-box segun lo reflejado en los documentos de la transaccion

= Mecanismo de locked-box: Entre el 31 de diciembre de 2020 y la fecha de cierre de la fusién las compafias deberan operar dentro del
curso ordinario del negocio y no deberan hacer reparticiones de utilidad a sus accionistas, salvo los dividendos extraordinarios a ser
decretados por Emgesa y Codensa previo a la fusion

= Tasa de Descuento:

= Rango de costo de capital del equity (Ke) estimado con base en metodologia CAPM (Capital Asset Pricing Model). Periodo de proyeccion:
2021 - 2040

= Descuento de los flujos se realizé en la moneda funcional de cada activo (COP para Emgesa, Codensa y EGP Colombia, USD para activos
de ESSA 2)

= Valor terminal segun vidas utiles de cada activo y caracteristicas especificas de concesién/licencias/permisos de cada compaiiia
= Al rango de valor resultante de descontar los flujos de caja apalancados se incorporan los siguientes aspectos:
— Pasivo pensional y provisiones segun los EEFF al 31 de diciembre de 2020
— Contingencias cuantificadas resultado de la debida diligencia
— Dividendos preferentes de las acciones preferenciales de GEB en Emgesa y Codensa'’
— Valor presente de capitalizacion a ser realizada por ENEL a EGP Colombia
— Cajay equivalentes al 31 dic 2020 y valor presente de dividendos a ser decretados por Emgesa y Codensa Pre-Fusién (COP $2,95 bn)
— Ajuste por gastos de marca a favor de GEB por COP 4.847 MM

= Metodologia de comparacién de multiplos de valoracién de mercado de compaiiias cotizadas en bolsa y de transacciones comparables en los
sectores y regiones de operacion de las compafiias objeto de la fusion

— Compaifias principalmente de generacion de energia hidrica LATAM
— Compaifias principalmente de generacion de energia renovable Global
— Compaifias principalmente de distribucion de energia LATAM

= Esta metodologia se utiliza como chequeo de razonabilidad.

y

r @ NVERLNK S5 UBS 4

-

Fuente: GEB y Asesores DD (1) Dividendos preferenciales descontados al Costo del Equity



3.6

Construccion de la tasa de descuento

Metodologia para la estimacion de tasa de descuento

K

e

B
D/E?

u
Tx
BI

Devaluacion

Costo del equity
Ke cop)

Ke CFC

R; + ERP x 3, + Riesgo Pais

Promedio diario de ultimos 30 dias del Bono US
Treasury (10 afos) (29/04/2021)

Beta desapalancado de companias comparables
(Ver Anexo) (29/04/2021)

Estructura de capital implicita de las companias

Tasa de impuesto de renta de cada pais
Beta apalancado considerando estructura de capital y
escudo fiscal

Diferencia aritmética entre retornos de equities y bonos
soberanos de EEUU (Damodaran 29/01/2021)

Promedio diario de ultimos 30 dias del EMBI+
(29/04/2021)

Costc;(del equity } Capital Asset Pricing Model
€wsp)

Diferencia de inflacion largo plazo
Focus economics y CBO (Abril - 2021)

Capital asset pricing model

Metodologia CAPM, ajustando beta apalancado a 1,12
conforme comparables de CFC

emgesa codensa

- -_—
0,65 0,63
4,6% 32,4%
30% 30%
0,67 0,78

2,2%

7,7% -8,7% 83% -9,3%

0,9%

8,7% - 9,3% -
9,7% 10,3%
11,6% -

N.A 12,6%

(cop)

0,59

11,4%

30%

0,65

7,7% -
8,2%°

8,7% -
9,2%

(\ & Ol Green Power

" | @ |
1,64%
0,65 0,65
57% 7,9%
29%" 25%
0,68 0,69
6,4%
1,6% 2,3%
7,1% - 8,1% 7,8% - 8,8%
N.A
N.A

N.A

0,65

68,4%

30%

0,96

4,8%

12,2% -
13,2%

Nota: Tasas de Descuento en términos Corrientes (1) Tasa ponderada por capacidad instalada de tarifa aplicable a Fortuna (30%) y Solares (25%) (2) Estructura de Capital seguin condiciones de endetidamientn
actuales para cada compaiiia, financiando el CAPEX esperado y limitando atrapamientos de caja (3) Asume un rango de +/- 0,25%

Fuente: CapitallQ, FED, Damodaran, FocusEconomics

@ INVERLINK 3% UBS
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3.7 Rango de términos de intercambio

» El ejercicio de valoracion adelantado por GEB y sus asesores corresponde a su propia determinacion del rango considerado como
razonable para la relacion de intercambio — Base de la redefinicion de la inversion en Emgesa y Codensa

» Para la aprobacion en las instancias de Gobierno Corporativo de Emgesa y Codensa, dichas companias presentaran su propio

ejercicio de valoracién
Construccion de valor — Valor patrimonial x Activo - USD MM

EV/EBITDA 8,3x 8,4x n.m 8,4x
2020 7.3x 7,3x n.m 7.4x
766 543
3.201 |
I 481
685
4.716
2.711
3.990
Emgesa (") Codensa(" EGP @ EGP @
Colombia Panama

10,3x
9,5x
377

353

EGP

Guatemala

A partir del analisis efectuado, se considera un rango de participacion de Grupo Energia Bogota de entre 42,213% - 42,741%, en
funcién de los aportes patrimoniales estimados de ENEL, GEB y los accionistas minoritarios en cada Compania

6,8x n.m 8,5x
6,6x n.m 7.,4x
55 -
19 (:\\0 Erupq
A nergia
15 49 * _. Bogc?té
Rango de
participacion
razonable®
42,213% -
42,741%
8.284
EGP Div. Equity Total
Costa Rica Preferentes

(1) Valor neto de valor Acciones Preferentes GEB e incluyendo Crédito Facil Codensa. Incluye descuento de Valor Presente de los dividendos a ser pagados previo a la fusiéon por ~USD 482 MM para Emgesa y de ~USD

318 MM para Codensa (a 31 Dic 2020)

(2)  Valoracidn incluye la suma del Valor Presente de la capitalizacion a ser realizada por ENEL a EGP Colombia por ~USD 565 MM, que representa el valor presente del valor actual de la capitalizacion de COP 2,175 Bn

basado en las fechas esperadas de inyeccion de capital. Capex invertido a la fecha (31/12/2020) de EGP Colombia de $450.475 MM.

3) Neto de participaciéon minoritaria Estado Panamefio
4) Incluye ajuste y compensacion de los gastos incurridos en marca de ENEL a GEB por $4.847 MM

Nota: TRM COP/USD 3.433; Fecha De Valoracién 31/12/2020

INVERLINK o3 UBS s
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. Fairness Opinion - BBVA

BBVA

Corporate &
Investment Banking

La Administracion contraté a BBVA para emitir una
opinion independiente de razonabilidad (Fairness
opinion), desde el punto de vista financiero, sobre los
términos de intercambio resultantes del informe
técnico de valoracion de las empresas que integraran
la nueva estructura fusionada adelantados por GEB y
sus asesores.
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PRIVADO & CONFIDENCIAL

ANTECEDENTES Grupo Energia Bogota S.A. ESP (en adelante, “GEB”) ha llegado a un acuerdo preliminar con ENEL Américas S.A. para llevar a cabo una potencial
fusion entre las compaiiias Codensa S.A. ESP (en adelante, “Codensa”), Emgesa S.A. ESP (en adelante, “Emgesa”), ENEL Green Power Colombia S.A.

ESP (en adelante, “EGP Colombia”) y ENEL Green Power Centroamérica (en adelante, “EGP Centro”) (en conjunto, la “Transaccion”) y la creacién
de ENEL Colombia

En marzo de 2021, GEB contraté los servicios de Asesoria de BBVA Valores Colombia S.A. (en adelante, “BBVA”), para realizar una valoracion

independiente y preparacion de un Reporte de Valoracion de ENEL Colombia con el objeto de emitir una Fairness Opinion sobre los términos de
intercambio

El presente informe de valoracion (en adelante, el “Informe”) se basa en el analisis de unos flujos de acuerdo con las proyecciones y plan de
negocio del Equipo Directivo de GEB construidos con base en los resultados de los asesores contratados en los diferentes frentes (técnico, legal,
contable y tributario) y los planes de negocio entregados por ENEL durante la debida diligencia. La anterior informacién fue compartida en el
Modelo Financiero de Inverlink (Asesor en el proceso de fusion de Codensa, Emgesa, EGP Colombia y EGP Centro, en adelante, el “Asesor”) para
estimar el potencial valor de ENEL Colombia

CONSIDERACIONES DEL El Informe tiene como objetivo dar un concepto de razonabilidad financiera respecto a los términos de intercambio acordados, asi como contrastar
INFORME los supuestos macroecondémicos y operativos desde un punto de vista financiero con los informes de debida diligencia de los expertos e informacion
publica disponible, respectivamente

Este Informe se emite en beneficio y para informacién de GEB como entidad contratante. El contenido del Informe es estrictamente confidencial y
no podra ser usado para fines diferentes a los establecidos en el Contrato. Adicionalmente, en caso de ser compartido con terceros, BBVA no se hara
responsable ante posibles reclamaciones por parte de éstos

CONTENIDO DEL INFORME El presente documento incluye:
Resumen ejecutivo y conclusiones
Analisis del plan de negocio de ENEL Colombia y sus principales palancas de valor
Estudio de los principales supuestos financieros y macroeconémicos empleados por GEB

Rangos de valoracion de ENEL Colombia, construidos a partir de metodologias de descuento de flujos de caja al accionista y metodologias de
contraste (referencias de valoracién por maltiplos)®

Rangos de la relacion de intercambio accionario de los accionistas de ENEL Colombia
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Notas: (1) Los rangos de valorizacion son en base a un Plan de Negocio y en el momento de emitir el Informe de Valoracion sin tener en consideracién acontecimientos que ocurran a posteriori.



PRIVADO & CONFIDENCIAL

ALCANCE DE TRABAJOS Para poder determinar la valoracién de la Compafiia, GEB e Inverlink han facilitado informacidn financiera, operativa, entre otros, asi como el plan de negocios
LLEVADOS A CABO de ENEL Colombia

La informacién ha sido discutida con GEB, Inverlink y otros asesores (GME y Deloitte) a través de (i) conferencias telefénicas e (ii) intercambio de correos
electrénicos

BBVA actiia como emisor de una Fairness Opinion a través de la cual se da una opinién de razonabilidad acerca de los términos de intercambio pactados

Para la preparacién del presente informe, BBVA se basé en la siguiente informacion:

Informacidn financiera y operativa histdrica proporcionada por GEB y el Asesor
Presentaciones internas (i.e. Plan de Negocio Industrial para Codensa y Emgesa)

Informes de terceros para construccién del plan de negocio (Grupo Mercados Energéticos Consultores — “GME”, estimaciones internas de la Compafiia y/o
Equipo Directivo de GEB)®

Modelo Financiero construido por Inverlink para la transaccién (en adelante, “Caso Base”)!)
Reportes de debida diligencia preparados por GME (asesor técnico), Deloitte (asesor contable / tributario) y Posse Herrera Ruiz (“PHR”, asesor legal)

Informacidn publica y privada relativa a transacciones y cotizacién de unidades de negocio similares a las compaiiias objeto de fusion

CONSIDERACIONES El presente documento es una version del informe de valoracion a 27 de mayo de 2021. BBVA no se hace responsable de eventos posteriores a esta fecha que
ADICIONALES puedan impactar la conclusién contenida en este informe

Es necesario resaltar que BBVA no ha llevado a cabo las siguientes tareas:

BBVA, en ningun caso, ha realizado un trabajo de due diligence o auditoria sobre las Compafiias ni de la informacién recibida

No se ha llevado a cabo un estudio de las contingencias, ni de las provisiones, ni de ningun tipo de asuntos fiscales, contables o regulatorios ni ha verificado los
permisos de las Compafiias

Asimismo, esta informacién no ha sido verificada por un equipo consultor externo

BBVA no emite una opinion sobre el plan de negocio de ENEL Colombia y su probabilidad de éxito, ni lo ha contrastado con la gerencia de las compaiiias objeto
de la fusion

BBVA no ha analizado el acuerdo de fusién ni ha participado en las negociaciones de la Transaccion

Notas: (1) En caso de discrepancias entre los informes con los supuestos de GME y el modelo financiero, se toma como versidn final la informacién contenida en el modelo financiero de acuerdo con lo confirmado por GEB
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ESCALA

DIVERSIFICACION

CRECIMIENTO

KNOW-HOW Y SINERGIAS

GOBIERNO CORPORATIVO

FLEXIBILIDAD FINANCIERA

PRIVADO & CONFIDENCIAL

Proyecta a ENEL Colombia como la empresa lider en generacién en el mercado Colombiano y como plataforma de relevante tamaiio a nivel regional, con
presencia en Colombia y Centroamérica

Compaiiia integrada con operaciones de Gx (convencional y renovable) y Dx, diversificada geograficamente en 4 paises

Diversifica la cartera de activos de GEB tanto en tecnologia (renovables no convencionales) como en geografia (Panama, Guatemala y Costa Rica)

Se diversifican las fuentes de dividendos para GEB, mitigandose el riesgo de estar presente en una sola geografia

Plataforma con crecimiento futuro favorable a partir de proyectos de generacidn no convencional, favoreciéndose de los beneficios y politicas publicas de
fomento a la inversién sostenible

Vehiculo de inversidon con claras perspectivas de crecimiento a partir de un pipeline de proyectos de 1.288 MW, pasando de 4.199 MW a 5.487 MW,
representando un incremento de 31% sobre la capacidad instalada actual

Transferencia de conocimiento para GEB en el desarrollo de proyectos de generacion renovable no convencional

Sinergias comerciales en todos los paises como consecuencia de una combinacién de energia convencional y no convencional

Se fortaleceria el gobierno corporativo a nivel Holding lo cudl permitiria incrementar la eficiencia en la toma de decisiones operativas y de inversién a nivel
de activos

Se fortaleceria la relacién entre GEB y ENEL, alinedndose lo intereses en el sociedad, teniendo un Unico vehiculo para el desarrollo de proyectos renovables
a futuro

Se mantiene un nivel de apalancamiento comercialmente adecuado para la compafiia fusionada — ENEL Colombia

Se adquiriria una mayor capacidad de financiacion con condiciones favorables para el desarrollo del pipeline de proyectos y potenciales futuras
adquisiciones

GEB participa del crecimiento de la compaiiia, apalancado con recursos de capital de ENEL (capitalizacion) 79



Resumen de valoracion (EV) — ENEL Colombia

Valor compaiiia — Punto medio (USD Mn)

Informe de Valoracion
PRIVADO & CONFIDENCIAL

Preceptos de valoracion

%evToa 50,7% 36,5% 7,8% 2,5% 1,2% 1,3%
evicorkmn  20.034 14.390 3.069 1.003 486 495 39.478
Rango alto:
- _U_SD_1£.2_70_IVln_ 4  Inputs operativos utilizados son provistos por GME e Inverlink
294 292 142 144 1.501 A Se neutraliza la estructura de capital utilizando el apalancamiento de
4182 - — —_ e — —— - comparables
Ra bajo a  Crecimiento a perpetuidad con inflacién de largo plazo
usb 33 Mn a  Valoracién de Panamd y Guatemala incluye participacion de accionistas
5837 minoritarios en Fortuna y Tecnoguat
4 Elrango se construye con variacion del Ke (+/- 0,5%)
I t t t t t t {
Emgesa Codensa Panama! Guatemala’ Colombia Costa Rica EV total
Valor patrimonio y Equity Value total (USD Mn) Consideraciones
companiye | 341% 34,8% 5,4% 3,8% 18% 0,2%
Eav (C‘i:nk) 17.276 11.113 1.716 1.198 585 54 31.942 1.952 160 (2.719) 31.334
Ug;r;g;:;tﬁ a  Elvalor patrimonial incluye los ajustes del bridge al equity
. n
569 A7 (792)= = = = = = = a Las condiciones precedentes (capitalizacion de EGP Colombia y pago del
500 349 171 16 9.306 = — ™ 9.129 50% de la sutilidades retenidas) se ajustan en el calculo del valor
3.237 - - = - patrimonial de la compaiiia post-fusion
Ranglgibajo: 2  En Panama y Guatemala hay accionistas minoritarios que no haran parte
5033 usp sBk2 Mn de la compaifiia fusionada, de acuerdo con lo informado por GEB, y han
sido excluidos del EqV,
a2 Elrango se construye con variacion del Ke (+/- 0,5%)
t t t t t t t t t t
Emgesa Codensa Panama Guatemala Colombia CostaRica EqVv Capitaliz. Dividendo Dividendos EqV total2
compafias preferente pre fusion

Notas: (1) Incluye EV de minoritarios en Fortuna y Tecnoguat. (2) Incluye ajuste de marca
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Informe de Valoracion
PRIVADO & CONFIDENCIAL

Relacion de intercambio

Ecuacién de intercambio calculada (BBVA) y acordada® (por GEB y ENEL) Consideraciones

Rangos @ USD / COP 3.433

USD/COP3.433 1USD/COP 3.751 (TRM'

i — Participacion & Rango de participacion de GEB en la ecuacion de intercambio calculada con

1
(acordado) ! 25-may-21)4 | acordadal? el punto medio de los supuestos operativos de GME, tipo de cambio de
: | 3.433 (en linea con lo acordado con ENEL) y una variacién de +/- 0,5% en el
42,911% I I Ke
—— | 1
1 42,580% ! a  Rango de participacién de GEB en la compaiiia fusionada (ENEL Colombia) a
| —— : partir del ejercicio de FCFE, con el tipo de cambio al 25 de mayo de 2021,
————————— L I_ 42,515% resulta entre 42,090% y 42,580%. Con el tipo de cambio acordado, resulta
—— : 1 entre 42,442% y 42,911%
42,442% | !
| — 4 La relacién de intercambio acordada por GEB y ENEL(Y) es de 42,515%, valor
Rango bajo Rangoalto 1 42,090% ! que se encuentra en el rango calculado por BBVA, por lo tanto se considera
(Ke +0,5%) (Ke-0.5%) B ! razonable
mGEB mEnel m Minoritarics | Participacion resultante con las condiciones cambiarias actuales
Relaciones de intercambio con base en EBITDA? (2020 y 2026) Consideraciones

mGEB mEnel mMinoritarios

EBITDA Participacion
acordada® . .
Caja por recibir GEB (USD Mn)®
a  Se considera el 2026 en el andlisis por ser una fecha posterior a la entrada en
operacion de los proyectos de EGP Colombia, cuando la compafiia estd
Utilidades retenidas (50%) 140 normalizada
Dividendos ordinarios 2020 267 La aproximacion por EBITDA es menos precisa que por EqV, pero muestra la
_______ - 42 515% Dividendos preferenciales 4 te_ndenaa que tendra GEB de diluirse en caso de que la fusion se haga en 5
’ afios
2020
Acuerdo Marca 1 No considera el impacto de las condiciones precedentes: pago de dividendos
ordinarios y utilidades retenidas (GEB y ENEL), pago de dividendos
Total 413 preferentes (GEB) y capitalizacion (ENEL)
2020 2026
Total (COP k Mn) 1.418

Notas: (1) Relacién de intercambio informada por GEB (2) Ajustados por participaciones en Fortuna (EGP Panamd) y Tecnoguat (EGP Guatemala)

(3) Valores a diciembre 2020 descontados al Ke (4) Conversion del valor patrimonial de ddlares a pesos con el tipo de cambio de USD/COP 3.751 al 25 de mayo de 2021
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Corporate &
Investment Banking

GRACIAS

Creando Oportunidades



Conclusion

Esta reorganizacion permitira solucionar las
diferencias del pasado, proyectar los
negocios a futuro, consolidar una relacion
societaria de las mas altas calidades con
reglas claras y vocacion de largo plazo,
materializando asi el propdsito superior del
Grupo Energia Bogota:

Mejorar vidas con energia
sostenible y competitiva”

@ Grupo
Energia 12
Bogota -




Solicitud a la Asamblea General de Accionistas

De conformidad con la recomendacion de la Junta Directiva y lo establecido en el numeral
22 del articulo 59 de los Estatutos Sociales, se solicita a la Asamblea General de
Accionistas:

Aprobar la redefinicion de las inversiones del GEB en las compainias Emgesa S.A. ESP y
Codensa S.A. ESP, y en consecuencia, autorizar a los representantes del GEB en las
Asambleas Generales de Accionistas de las anteriores compafias, para votar

favorablemente el proyecto de fusion por absorciéon de Emgesa S.A. ESP como sociedad
absorbente, de las sociedades Codensa S.A. ESP, Enel Green Power Colombia S.A.S
ESPy ESSA2 S.p.A.

Articulo 59. Funciones de la Asamblea General: Son funciones de la
Asamblea General de Accionistas:
(...) 22. Aprobar, previa decision favorable de la Junta Directiva, las
Funcién de la propuestas de inversion, redefinicion de las inversiones existentes,
Asamblea fusiones, creacién y/o modificacion de vehiculos de inversion,
consecucion de socios y aliados estratégicos, y financiamientos
estructurados de nuevos negocios cuyo monto exceda el quince por
ciento (15%) de la capitalizacion bursétil de la Sociedad.



2.9 Contacto - Relacion con el Inversionista
Grupo Energia Bogota S.A. ESP

La informacién relacionada con la operacién se encuentra disponible
para los accionistas en la pagina web del GEB en el link
https://www.grupoenergiabogota.com/informacion-
corporativa/gobierno-corporativo/asamblea-general-de-
accionistas/historial-asamblea-general-de-accionistas/28-de-junio-de-
2021-asamblea-general-extraordinaria-de-accionistas.

Para obtener informacidon adicional, contactenos a través de la
oficina de Relacién con el Inversionista al correo ir@geb.com.co.
Las solicitudes de informacién y requerimientos seran atendidos en
cumplimiento de los procedimientos establecidos en los Estatutos
Sociales y el Reglamento de la Asamblea General de Accionistas.
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