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PRESENTACION DE RESULTADOS 4T-2018

Maria Lorena Gutiérrez: ...Cuarto trimestre de Corficolombiana y que nos permite
también presentar los resultados de todo el afio 2018 de Corficolombiana. Me acompafian en
la mesa Principal Gustavo Ramirez, el doctor Gustavo Ramirez, que es el vicepresidente de
inversiones y el doctor Juan Carlos Péaez, que es el vicepresidente ejecutivo de
Corficolombiana y aqui en la mesa, pues en la reunion estdn varias personas de
Corficolombiana, esta el vicepresidente de tesoreria, esta el vicepresidente de gestion de
control de riesgos, esta nuestra oficial de cumplimiento, estd Maria Jose, que nos ayuda con
todos los temas financieros, esta Adriana Gonzalez, que es nuestra directora de relaciones
con inversionistas.

Voy a empezar yo, muy rapidamente a darles un balance general de qué pasoé en el cuarto
trimestre en Corficolombiana y después, pues profundizaremos mucho més estos resultados.

En el cuarto trimestre alcanzamos unos activos por 26 billones de pesos, un patrimonio por
8, 118,000, una utilidad en el trimestre de 725,766 millones de pesos, lo que nos lleva a un
registro historico de la utilidad en Corficolombiana de la Gltima década, de una utilidad para
todo el afio 2018 de 1, 620,160 millones de pesos. Esto significa que nuestro ROE esta en
35.06%, nuestra solvencia en 35.35%, si vemos las cifras consolidadas, ustedes también
pueden ver las cifras separadas en el cuadro que esta a continuacion.

Seguimos con nuestra calificacion de grado de inversién dada por Fitch y por Standard &
Poor’s y lo que esto demuestra es, primero, que nuestro EBITDA durante el cuarto trimestre
alcanzd 1.58 billones de pesos, lo que significa un crecimiento del 166%, ustedes se
preguntardn por qué este crecimiento tanto en el EBITDA como en la utilidad neta de
Corficolombiana y, claramente, es dos razones: Uno, por un buen desempefio del sector de
gas y energia, que es uno de los sectores mas importantes de nuestro portafolio de
inversiones, que ahora vamos a ver mas detalles de eso, en especial, un crecimiento muy
importante de Promigas en ventas y el inicio de tres de las, bueno, sobre todo dos, dos de las
4G que tenemos nosotros en Corficolombiana.

Nosotros tenemos 9 concesiones de las cuales cuatro son 4G, de esas 4G iniciaron, firmamos
acta de inicio de construccion el afio pasado de dos, que fueron Covioriente, que es la
carretera Villavicencio — Yopal, y la de Covipacifico, que es en Antioquia. Esto, unido a
Coviandina, que ya venia desde hace dos afios en inicio de construccion, hace que
Corficolombiana en este momento esté iniciando tres de las cuatro grandes construcciones,
0 esta construyendo tres de las grandes 4G en las que estamos comprometidos con el pais.

Ahora mas adelante vamos a ver cifras de lo que eso significa en inversion que estamos
haciendo en las 4G, en lo que significa para los estados financieros en los proximos 5 y 6
afios que duran estas construcciones. Lo otro es que, estos resultados también de patrimonio
activo se muestra el éxito en la capitalizacion que tuvimos, que lo anunciamos y lo
presentamos en la anterior llamada de resultados, una capitalizacion por casi un billén de
pesos, que fue muy exitosa en Corficolombiana.
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Asi, de hechos relevantes durante este trimestre, simplemente mencionaria que el 6 de
noviembre adquirimos 7,350,000 acciones mas de Promigas, lo que nos llevé a adquirir
0.65% mas de la compafiia. Y lo otro importante es que, a finales del afio pasado, principios
de este afio, 31 de enero del 2019 se inscribio en el registro mercantil la configuracion del
grupo empresarial Sarmiento Angulo, conforme a lo establecido en el Articulo de 1995, por
lo tanto, Corficolombiana y 45 de esas empresas en este momento hacen parte de este grupo
empresarial Sarmiento Angulo, lo que también va a llevar a que también tengamos que hacer
un reporte como grupo empresarial y que lo vamos a presentar por primera vez en la
Asamblea de accionistas, que va a ser el 27 de mayo.

Otros hechos relevantes, ustedes saben, pues que tuvimos hace un afo este gran desastre, que
fue la caida del puente de Chirajara en tiempo récord, y como lo anuncié en la llamada de
resultados anterior, se escogio la firma francesa Eiffage, la cual ya est4 contratada, esta
disefiando el puente, nosotros asumimos los costos de la construccion de este puente de
Chirajara, estamos, obviamente en unas reclamaciones con compafiias de seguros, pero
finalmente estamos respondiendo, se firmo un contrato con la ANI para poder hacer este
puente de Chirajara, que estara en un plazo maximo, yo creo que ya, de 24 meses, porque ya
[levamos tres meses desde que inicio.

Ya les mencioné que el 13 de noviembre se firm¢ el acta de construccion de Covioriente y
una cosa muy importante que quisiera resaltar es que terminamos de provisionar o de castigar
toda nuestra inversion en la Concesionaria Ruta del Sol, en el mes de noviembre hicimos una
provision por 111,783 pesos, que era el saldo que nos quedaba, lo que significa la inversion
de Corficolombiana en Ruta del Sol la provisionamos ya del todo, es decir que no tenemos
ninguna, digamos, obligacién financiera con respecto a Ruta del Sol.

En hoteleria, vamos a verlo mas adelante, pero cada vez Estelar se va consolidando como la
cadena hotelera méas importante del pais, en el Gltimo trimestre abrimos un nuevo hotel en
Lima, el San Isidro, es un hotel de 80 habitaciones, el cual ya estd en operacion y en el mes
de diciembre también hicimos la sesion de activos y pasivos de la Leasing Corficolombiana
al Banco de Bogotéa y al Banco de Occidente como se informé con informacion relevante al
mercado. Todos estos datos, lo que nos hacen ver es, y ahora les voy a dar una actualizacion
de lo que ha pasado con todos los temas legales de Ruta del Sol, es que, Corficolombiana ha
logrado superar estos embates reputacionales, y vamos a seguir en la lucha tanto e todos los
aspectos legales como reputacionales, estamos en el mejor momento financiero, si uno
compara, digamos, en el sector, somos la cuarta entidad financiera en términos de patrimonio,
somos la tercera entidad en el 2018 en temas de utilidad, les voy a decir simplemente los de
la utilidad del 2018, el mayor fue el Banco de Bogotd, el segundo fue Bancolombia vy el
tercero fue Corficolombiana y cuarto Davivienda, entonces esto lo que demuestra es una gran
solidez, una gran solidez financiera y unos muy buenos resultados durante el 2018 que, como
lo van a ver a lo largo de esta presentacidn, no son unos resultados esporadicos o de un afio,
sino que son unos resultados que se van a tener durante los préximos afios, como lo vamos a
ver ahora.



@ Corficolombiana

Simplemente para actualizarnos y porque sé que es un tema de mucho interés para todos y
por los temas mediaticos y politicos quiero actualizarlos en qué ha pasado por los temas de
Ruta del Sol, sobre todo en los temas legales. Como lo anuncié y como lo conversamos en la
Ilamada de resultados anteriores, contestamos el pliego de cargos que nos presentd la
Superintendencia de Industria y Comercio, este pliego de cargos fue presentado contra el
Grupo AVAL, contra Corficolombiana, contra Episol y contra varias personas naturales, en
derecho y con todas nuestras herramientas legales creo, que hicimos una muy buena respuesta
a la Superintendencia, por ahora no tenemos ningun avance en qué va en esta investigacion
y, pues estaremos informandoles lo que pasaria, yo estoy muy confiada en que nuestra
defensa legal es muy buena, es muy solida, en que los cargos no son muy fuertes en contra
de lo que es la Ley de la Libre Competencia, pero pues toca esperar que se siga el proceso de
investigacion, acuérdense que esto, el inicio de un pliego de cargos es el inicio de una
investigacion, esto no era una sancion. De todas formas, si nos llegaran a sancionar, nosotros,
pues estamos, en este pliego de cargos esta tanto Corficolombiana con Episol, cada uno con
un cargo, lo que daria una suma de, ¢ Cuanto seria lo maximo? ¢320,000 millones? Algo asi.
Entonces, estamos muy confiados de que tenemos la defensa ante la Superintendencia.

El otro fue el 6 de diciembre, el Tribunal Administrativo de Cundinamarca emitio un fallo
en primera instancia, si ustedes recuerdan, esto era una accion popular avalada por la
Procuraduria General de la Nacion, este fallo en primera instancia condena a Episol y a otras
entidades relacionadas con Ruta del Sol, donde estdn todos los de Odebretch, esta la
concesionaria por dafios causados a los intereses colectivos, esta es, digamos, la sentencia.

Estima unos dafios originalmente por 800,000 millones de pesos, nosotros pedimos un
recurso de aclaracion, el cual no fue dado por el Tribunal, pero se reviso el valor de la suma
y termind en 716,000 millones de pesos que, en el caso que esto llegue a fallar en el Consejo
de Estado, y ahora voy a explicar por qué en el Consejo de Estado, pues a las ocho personas
naturales y juridicas que estan involucradas, o que estamos involucradas en este Tribunal,
nos tocaria responder por esos 716,000, donde les reitero que estd Episol, estd la
concesionaria, estd Odebrecht, estan las personas naturales de Odebrecht y esta el anterior
presidente de Corficolombiana, el doctor José Elias Melo; también esta la ANI, la ANI
también fue condenada, digamos, a pagar estos dafios causados, cosa que, es lo que se esta
discutiendo en este momento.

¢Qué presentamos nosotros? Presentamos ante el Magistrado, ante el Tribunal
Administrativo de Cundinamarca una solicitud de aclaracion y también una solicitud de
apelacion, la solicitud de aclaracion no fue admitida, la solicitud de apelacion fue admitida y
fue admitida en términos de que este fallo es de efecto suspensivo, ¢Qué significa esto para
todos? Porque hubo mucho ruido en el mercado, porque una de las sanciones que hablaba el
Tribunal es la inhabilidad por 10 afios para contratar por el Estado y pues nosotros teniamos
a Episol ahi, lo que significa que sean efectos suspensivos es que no tiene ningun efecto hasta
que el Consejo de Estado falle nuestro recurso de apelacion, es decir que, ni el pago de la
multa, ni la inhabilidad por 10 afios se aplica ahora, lo cual nos da mucha tranquilidad.
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Como ustedes saben, estas apelaciones en el Consejo de Estado pueden durar en promedio
entre dos y siete afios, en promedio duran cinco afos, entonces, pues estaremos haciéndole
seguimiento, estamos muy confiados en nuestra apelacion al Consejo de Estado, al
procedimiento juridico y proseguiremos en la lucha con este tema.

Con respecto al Tribunal de Arbitraje, después de un receso por varias actividades, este
Tribunal volvié a reactivar sus funciones con un nuevo presidente, las semanas pasadas han
designado un nuevo perito, que es una filial de Duff & Phelps que se llama Forest Partners
Estrada y Asociados, ellos son los que van a hacer el peritazgo para determinar la liquidacion
del contrato, ustedes saben que esto es muy importante, no tanto por nosotros, los socios, y
como les dije, nosotros ya provisionamos todo lo de la concesionaria Ruta del Sol, pero si
por el tema de los bancos y los proveedores porque todavia hay unas acreencias ahi
importantes. Lo que se espera con este Tribunal es que fije un valor de liquidacion para el
contrato, lo cual tiene una fecha méxima, que es el 20 de agosto de este afio.

Por ultimo, en los temas legales que estamos involucrados, esta el juicio penal contra el
doctor José Elias Melo que adelanta la Fiscalia General de la Nacion, ustedes saben que el
doctor Melo fue el presidente de Corficolombiana, ya se hizo el juicio contra el doctor José
Elias que empezo el 21 de enero del 2019, tuvo una etapa de toda la presentacion de los
testigos de la Fiscalia y después de la defensa, el 23 y 24 de marzo o (24 y 25?, perdon, 21y
22 de marzo son los alegatos finales, tanto de la defensa como de la Fiscalia y el juez dijo
que daria una decision final hacia el primero de abril de este afio, pues con lo que esperamos,
claramente esperemos que todo sea en derecho y, pues como ustedes vieron, porque fue
mostrado publicamente, pues no habia pruebas adicionales, ni nada que involucrara al doctor
José Elias Melo en el tema del 20009.

Por ultimo, el Grupo AVAL, y como fue informado el mercado en diciembre, ha sido
informado por el Departamento de Justicia, conocido como el DOJ y por la Comision de
Valores, SEC de investigaciones relacionadas con el proyecto de Ruta del Sol, donde estan
involucrados tanto el Grupo AVAL, Corficolombiana y Episol, la solicitud fue una solicitud
de colaboracion, el Grupo AVAL esta colaborando con estas investigaciones y nosotros
también a través de la coordinacién del Grupo AVAL y, pues no sabemos los resultados de
estas investigaciones y, pues estaremos informando al mercado en la medida en que
avancemos en estas investigaciones.

Ya con este resumen de los temas legales de Ruta del Sol que, como les decia, creo que fue
en la llamada anterior, Ruta del Sol representaba menos del 1% de nuestros activos, ya lo
tenemos completamente provisionado, tuvimos un mal socio, estamos superando este
embate, y creo que hay una buena respuesta y lo van a ver ustedes ahora en los resultados de
nuestra tesoreria, de nuestras inversiones, de nuestros resultados financieros, en el mismo
resultado del precio de la accion que después de todo esto que paso en el Gltimo trimestre,
pues bajo a 16,000, que era un dato que no lo veiamos en la ultima decada; ya se ha
recuperado, estamos seguros que con el apoyo de todos nuestros accionistas y todos nuestros
inversionistas, nuestro espiritu como todos los empleados y funcionarios de Corficolombiana
es que vamos a pasar la pagina de Ruta del Sol, financieramente ya la estamos pasando, nos
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toca terminar de pasar todos estos peritos legales, pero van a ver en esta presentacion los
resultados de todo nuestro portafolio y como vamos en estos resultados financieros.

Le doy la palabra entonces, doctor Juan Carlos Péaez, que nos va a dar un balance general
sobre los resultados financieros.

Juan Carlos Péaez: Muchas gracias. Buenos dias. Las menciones que se hicieron sobre el
devenir financiero de la corporacion son muy, muy importantes, en el sentido que, como
ustedes ven en la gréfica que estamos mostrando de balance general consolidado, mientras
que tuvimos un aumento importante en el Gltimo trimestre en las cifras, en los saldos de
balance, vemos ya en la diferencia entre el cierre del tercer trimestre y el cierre del cuarto
trimestre, la estabilidad que siempre ha mostrado la corporacion.

Como bien lo dijo Maria Lorena, los cambios del registro de ingresos que mostramos en el
tercer trimestre del afio 2018 llevaron ya a expresar la realidad econdémica de la construccion
de las carreteras que se ha mencionado varias veces en esta exposicion, y es asi como ven
ustedes que, ajustamos 26 billones de pesos, 26, 244,927, crecimos poco menos en el dltimo
trimestre, cinco billones de pesos en el total del afio, obviamente la diferencia mayor esta
relacionada con activos concesionados.

En el dltimo trimestre, la variacion de casi un billén de esos también esta asociada con la
evolucion de activos concesionados fundamentalmente, ellos, de Covioriente, que lleva a
cabo la firma de contrato de inicio de construccion y, por lo tanto, incorpora, como lo
pudimos ver en el tercer trimestre para Covipacifico y Coviandina, incorpora entonces
Covioriente todos los efectos de ese inicio de obra, los de inicio de obra, por otra parte, a
pesar de haber crecido estos activos 1.4 billones de pesos, que también tuvimos una, y lo
vieron todos ustedes en la evolucion de las acciones en el ultimo trimestre hubo un deterioro,
una reversion ligera del valor de las acciones que tenemos de Empresa de Energia, Promigas
también tuvo un descenso menor, pero pues en lo que ha pasado del afio 2019, han visto
ustedes la recuperacion de varias de estas acciones.

Por otra parte, en este balance de aumentos y disminuciones, para llegar a los 26 billones de
pesos también, la tesoreria en un trabajo excelente de estar haciendo presencia en el mercado
monetario, de estar interactuando con el mercado institucional, terminé el afio con una
disminucion en el disponible de 480,000 millones de pesos y una demanda interbancaria
inferior a lo que habia mostrado en el cierre del tercer trimestre por 330,000 millones de
pesos, lo que significa, de algun manera, una menor necesidad de recursos por cerca de
medio billon de pesos. Poniendo de presente, obviamente la fortaleza de la tesoreria como
un actor en el mercado financiero colombiano.

En lo que tiene que ver con esa composicion de activos, decia que, una porciéon importante
de ese 41% que ustedes ven de los 26 billones de pesos que suman 10.6 billones de pesos,
son acuerdos de concesion, ya lo expliqué hace un rato; el 23% corresponde a inversiones,
alli tenemos de nuevo las inversiones que mencioné en Empresa de Energia, en mineros, en
Gas Natural, pero fundamentalmente, la evolucion esta asociada con las inversiones de la
tesoreria, obviamente hay unas inversiones menores en las otras entidades del grupo, pero
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realmente es relevante en esta cifra lo que maneja la vicepresidencia de tesoreria de la
Corporacion. El disponible e interbancarios, de manera concordante con lo que mencioné,
pasé a pesar solamente el 8% de esos 26 billones de pesos, e insisto, equivale esto a una
menor demanda de recursos por cerca de medio billén de pesos.

La cartera en donde estamos registrando, ademas, las cuentas por cobrar, se mantienen, mas
0 menos en 15%, alli estamos incorporando la cartera Brilla que maneja Promigas y sus
filiales, la cartera que maneja la compaiiia de leasing, fundamentalmente. Y el 14% de activos
fijos, que son activos operacionales fundamentalmente de las empresas del sector real.

Como ven ustedes, esta composicion de activos, cuando la discriminamos por sector, sigue
siendo el sector de gas y energia el preponderante, de 9.7 billones de pesos lleg6 a 10.5. Decia
en la filmina anterior que, una parte importante del crecimiento de los activos estaba
relacionada con activos concesionados y, en particular, Promigas hace un Roll Over de un
activo bifurcado asociado con los contratos de distribucién que le ayudo, ademas de las
utilidades, la produccion de la entidad, le ayudoé a llegar a estos 10.5 billones de pesos.

Ya como segundo rubro, ven ustedes que, en infraestructura se acerca a la que anteriormente
mencioné, muy seguramente, la evolucion nos mostrard un sobrepaso en los proximos
trimestres, pero llegamos a 8.2 billones de pesos, casi que duplicamos la cifra de 4.3 billones
de pesos que les mostramos en el afio anterior y, como dijo, en la medida en que sigamos
viendo los resultados de construccién que hemos venido registrando, pues ellos van a estar
guedando dentro del valor total de los activos concesionados y, por lo tanto, veremos un
sobrepaso importante de esos activos.

Le sigue el sector financiero que, fundamentalmente, podemos decir que es estable, y los
sectores hoteleros y agroindustriales muestran unas mejoras apropiadas.

Por otra parte, cuando miramos el patrimonio de la entidad, ven ustedes que pasamos de 17
billones de pesos a 18 billones de pesos, hace un afio estdbamos en 15.8. Dentro de estos
otros pasivos, ¢Qué estamos incorporando? Fundamentalmente 1.6 billones de pesos de
activos operacionales del sector real, algo de derivados, que son fundamentalmente los
derivados que opera la vicepresidencia de tesoreria en la corporacion, y tenemos un rubro
importante que ha venido haciendo presencia desde que implementamos NIIF, pero en la
medida en que hemos teniendo crecimiento el ingreso en las carreteras, se ha venido haciendo
relevante y ya en ese monto, registramos 1.4 billones de pesos de impuestos diferidos, en el
afio crecieron 760,000 millones de pesos, en el trimestre 300,000, fundamentalmente
asociados con el advenimiento de los ingresos de reconocidos en Covioriente.

Por otra parte, titulos emitidos por las empresas del sector real, por la corporacion se ajustan
a 2.8 billones de pesos, siendo el 16% de los 18 totales.

En obligaciones financieras tenemos 4,2 billones de pesos, fondos interbancarios de manera
concordante con lo que mostrabamos, en el activo se acerca solamente a 14%, estamos
hablando de 2.5 billones de pesos, recordemos que en el trimestre anterior, esa cifra se ajustd
a 3.2 billones y un afo antes estaba en 2.6 billones de pesos, y las captaciones son
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fundamentalmente de la corporacion, sigue siendo un actor importante en el mercado
financiero colombiano, es un titulo muy apetecido y es asi como ajustamos 21% del total de
los pasivos por ese rubro.

El patrimonio, ven ustedes que, ajusté 8.1 billones de pesos, fundamentalmente el
crecimiento se da en el patrimonio controlado, esto muy relacionado con lo que Maria Lorena
menciond al inicio, tuvimos un proceso de capitalizacion de un billén de pesos al finalizar el
tercer trimestre, que se ve en la cifra de 7.4 billones de pesos.

En lo que tiene que ver con el estado de resultados consolidado, pues importante decir que,
ven ustedes el crecimiento del ingreso operacional, alli, fundamentalmente seguimos
mostrando, obviamente, los efectos de las carreteras, sigue siendo importante el ingreso de
Promigas de manera concordante con este crecimiento a 2.7 billones de pesos, ven ustedes
que el costo operacional o el costo de ventas sube a 1,078 billones de pesos, esto incluye los
impuestos diferidos que mencioné hace un momento, especificamente en el trimestre,
estamos hablando de 480,000 millones de pesos de gasto por impuesto diferido, mostrando
la diferencia temporaria entre la generacién de utilidades actuales y del pago de impuesto
futuro.

De resto, la estructura de P&G de la Corporacion aqui en el consolidado sigue siendo
fundamentalmente invariada, los gastos generales y de personal siguen su derrotero, las
depreciaciones y amortizaciones, igualmente, alli estamos, eso si, importante decirlo, que
estamos incorporando en ese rubro, ven ustedes que llega a 276,000 millones de pesos,
estamos incorporando la provision que se mencion6 hace un momento sobre Ruta del Sol,
son 114,000 millones de pesos para ya finalmente tener totalmente deteriorada esa inversion.

El EBITDA, el EBITDA dado los ajustes que se hicieron, nos vamos a acostumbrar,
seguramente, a ver una contribucion de EBITDA importante, en este caso, en el cuarto
trimestre esta impactado positivamente y de manera no recurrente por la firma del contrato
de inicio de obra de Covioriente, seguramente veremos un EBITDA trimestral ligeramente
inferior a este, pero bastante superior al de hace un afio y, digamos que, ese sera una grafica
comun a todos en sentido que el sector de energia y gas continuara contribuyendo con algo
cercano a los 400,000 millones de pesos Y el sector de infraestructura va en cifras cercanas
al billon de pesos.

Acumulado, pues ven ustedes el efecto ya no concentrado del ultimo trimestre, sino ya todo
el afo, 2.4 billones de pesos frente a 623,000 millones de pesos del afio anterior, estoy
hablando de la contribucion al EBITDA del sector infraestructura y el resultado generado por
Promigas Y sus filiales de 1.5 billones de pesos préacticamente para un crecimiento del 89%
en esta provision de EBITDA.

Finalmente, desde el punto de vista del fondeo Corficolombiana, seguimos viendo la misma
entidad fortalecida, eso si, con el patrimonio, con la confianza de los inversionistas.

Ven ustedes en la parte superior derecha de la grafica la evolucion de los CDT’s que
fondeamos o que captamos en el mercado para fondear inversiones, ya no estamos en 5.4
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afios de promedio, sino estamos en 6 afos, y en la gréafica inferior izquierda ven ustedes el
devenir de la tasa de interés, el promedio de la tasa de captacion estd en 6.18, lo que es
equivalente a 190 béasicos por encima de IBR, inferior en 10 bésicos a lo que estabamos
haciendo hace un afio, pero es de resaltar dos cosas: Uno, el aumento en el plazo promedio
de captacion, estamos en 6 afios de captacion y la captacion marginal del ultimo afio que se
localiz6 alrededor de 5.4 afios de promedio logro hacerse a una tasa promedio de 5.6%, son
130 basicos por encima de IBR mostrando la fortaleza de la Corporacién en el mercado
financiero colombiano. Eso seria todo.

Maria Lorena Gutiérrez: Yo quisiera insistir en ese Ultimo mensaje por los ruidos que hubo
en el mercado, le hicimos un monitoreo permanente, sobre todo, en el Gltimo trimestre, que
fue el tema reputacional mas fuerte para Corficolombiana y que, yo creo que ya superamos,
pero si habia mucho ruido de nuestra situacién de liquidez y simplemente quiero dejar ese
mensaje tanto de los estados financieros, de los resultados que yo mostré como el tema de
todo nuestro tema de la tesoreria, como hemos avanzado, que estamos en condiciones mejor
de las normales, entonces esto, a pesar de que, ustedes seguramente en muchos sitios hablaron
de “Ay, no sabemos si invertir en Corfi o no invertir en Corfi”, queremos decirles que hay
una tranquilidad que se demuestra, no solamente porque lo decimos nosotros, sino en las
cifras de los resultados.

Ahora le doy la palabra a Gustavo, que nos va a mostrar los resultados del portafolio de
inversion.

Gustavo Ramirez: Bueno, buenos dias a todos. A continuacion, un breve repaso del
desempefio de nuestro portafolio de inversiones durante el cuarto trimestre del afio y, en
general, durante el afio 2018.

Aca, lo importante, creo yo, es de manera general mostrar dos cosas: Primero, que nuestros
cinco sectores, en todos estamos trabajando de manera activa, ya se estan empezando a ver
los resultados de nuestra estrategia de varios afios de inversion, especialmente en
infraestructura, en energia y en hoteleria, y también, que estamos en un proceso de sanear las
inversiones en donde hemos detectado algunas deficiencias en el pasado y, como vamos a
ver, también aprovechamos el 2018 para trabajar intensamente en estas inversiones que, a
veces no son tan grandes, sino no se ven cuando uno ve los resultados generales de la
corporacion, pero individualmente son muy importantes para nosotros, y vamos a mostrar lo
gue hemos hecho en los Gltimos meses y el afio pasado al respecto.

Pasando a este slide, mostramos las principales cifras de nuestro sector de energia y gas,
donde hay unos hechos principales, como ustedes saben, por un lado, aumentamos nuestra
participacion de manera significativa en la empresa, en el Grupo de Energia de Bogota, para
nosotros es una empresa con mucho potencial, con acciones muy valiosas que esta creciendo
de manera importante y subimos en el proceso de captacion que se hizo el afio pasado nuestra
participacion al 5.1%.

Por otro lado, nuestra mayor inversion en el sector de energia y gas es Promigas, cuyas cifras
se presentan en este slide de manera resumida, los resultados de Promigas en el afio 2018
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fueron sobresalientes, tuvo el maximo de utilidad historica, superando los 725,000 millones
en utilidad neta final, como ustedes saben, nosotros, a través de diferentes vehiculos, tenemos
mas del 50% de la compafiia y, por lo tanto, ese buen desempefio de Promigas se ve reflejado
en los buenos desempefios de la Corporacion. En los dos negocios principales que maneja
Promigas, el 2018 fue un afo excelente tanto en el sector de transporte, por los tubos de
Promigas corrio casi que el 55% del gas que se transportd en Colombia y en nimero de
usuarios, incluyendo, no solamente los que tiene Promigas en Colombia, sino en Peru,
Ilegamos a 4.3 millones de usuarios atendidos.

Adicionalmente, ya fue el segundo afio de operacion plena de la planta de regasificacion que
tiene Promigas a través de SPEC en Cartagena, que se esté constituyendo en un polo central
del sistema de gas de Colombia, constituimos en una alternativa de suministro de gas para
los préximos afios. Todo esto nos hace pensar que los resultados de Promigas en este afio y
en los proximos va a seguir creciendo, creemos que, al menos a dos o tres puntos por encima
de la inflacion, lo cual se vera reflejado en los resultados de la Corporacion.

Pasando al sector de infraestructura, donde se ven los resultados mas materiales en la
Corporacion, por un lado, el activo consolidado que llega a Corficolombiana al sector de
infraestructura, sobrepaso los 8.2 billones al cierre de diciembre, y este va a seguir creciendo
a medida que avance la construccion de las concesiones 4G, cada peso que hacemos en
inversion de infraestructura acrecienta este valor de acuerdo a cada contrato. De la misma
manera, el EBITDA consolidado de nuestras concesiones de 4G lleg6 a 2.4 billones durante
el afio 2018.

Por otro lado, mostramos elementos de la actividad econdmica de las concesiones, el trafico
sigue creciendo, ustedes saben, tanto en el afio 2016 como 17 estuvo relativamente estable,
incluso en algunos periodos tuvo pequefias disminuciones, hemos notado que, a partir del
segundo trimestre del afio 2018 el trafico de manera general se ha recuperado, este es un buen
indicador, en general, de actividad econdmica, no solamente afecta nuestras concesiones de
carretera, sino también en general, toda la actividad econdémica y, por lo tanto, eso nos hace
ver que, seguramente, en los proximos meses y durante el 2019 habra un repunte de la
actividad econémica. Aca se ve para las principales concesiones nuestras cual ha sido el
trafico, se ven crecimientos ya un poco mayores de 2%, hay unos casos excepcionales que
tienen explicaciones especificas y es, sobre todo en las carreteras en donde tenemos plena
obra hay interrupciones frecuentes de trafico para hacer las obras, y cuando uno ve los
agregados del trafico, se pueden ver decrecimientos, pero tienen esa explicacion puntual.
Sigamos.

Este es un gréfico en la pagina 17, para los que estan conectados que vemos que muestra muy
bien como ha sido la evolucion y ya el resultado de la estrategia que tenemos. Aqui vemos,
comparado para el afio 2017 con el 2018, dos cifras, el EBITDA total que vimos en la pagina
anterior de infraestructura separado en lo que nos produce el negocio de concesiones y el
negocio de construccion, construccion en gris, concesion en color café, terracota, y a su vez,
este EBITDA por concesiones separado entre el que proviene de las concesiones de
Corficolombiana de 4G y de las otras concesiones. Entonces acd se ven dos cosas
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importantes, primero, el salto que estd pegando del afio 2017 al afio 2018 el EBITDA
generado por las concesiones, pasd de 568,000 millones a 2.3 billones de pesos, y la
composicion del mismo, mientras que el afio pasado todavia, la mayor parte del EBITDA de
las concesiones venia de las concesiones viejas, digamos, de las cuatro concesiones antiguas
que tiene Corficolombiana y de las 4G era una participacion mayor, este afio ya se observa
el cambio total de esa composicion, y eso obedece, basicamente a dos factores, al inicio de
construccion de 4G, de las concesiones de 4G y por eso su crecimiento y de las concesiones
viejas, ya algunas estan, por lo menos una, que es Coviandes, esta llegando a su finalizacion,
por lo tanto, termina su produccion econémica.

Esto creo, muestra exactamente, de lo que venimos trabajando desde hace afios de como
reemplazar nuestra inversion en concesiones una vez que las concesiones viejas se agotan,
tener concesiones nuevas que reemplacen y crezcan los resultados que tenemos en este sector.

Adicionalmente, aca mostramos ese resultado de cada una de las concesiones de 4G, como
se dividen en cada una de ellas, tenemos cuatro concesiones de 4G, como ustedes saben, solo
tres han iniciado la construccion, que son las que se ven aca, Covimar, que es la concesion
encargada del proyecto en el Valle del Cauca, que todavia no ha empezado v, por lo tanto,
todavia no nos aporta EBITDA, en la medida en que entre, pues el EBITDA aumentara.

Finalmente, de infraestructura, queremos mostrar un resumen, el cuadro tradicional que
mostramos desde hace varios afios de cOmo van esas 4G, la noticia que ya hemos comentado
en extenso es que finalmente tenemos tres de las cuatro concesiones, en construccion solo
nos queda por entrar en construccion Mulalo-Loboguerrero, Covimar, que esta pendiente del
desarrollo de la de la solicitud de licencia ambiental, es un tramite que ya esta solamente del
lado de la cancha de la autoridad ambiental, la concesionaria ha hecho todo lo que tenia que
hacer para obtener este tramite, entonces, dependemos, por lo tanto de los tiempos de la
autoridad ambiental o de las autoridades ambientales, en realidad, porque parte de la demora
es que esto, no solamente depende de una sola autoridad ambiental, sino depende de
autoridades ambientales regionales y nacionales, y esto, digamos, dilata los procesos.

A hoy creemos, y nuestro mejor estimado es que, esta concesion inicie su construccién hacia
mediados de este afio, pero como les digo, pues es una fecha de la que no tenemos certeza ni
control.

Por otro lado, mostramos en la parte de abajo las principales cifras de nuestras concesiones,
el CAPEX que tenemos previsto invertir en cada una de ellas, el aporte equity de la
corporacion a los proyectos y de ese total de equity cuanto hemos aportado, en este caso, a
diciembre, el CAPEX suma un total de 8.1 billones de pesos, el aporte total de equity que
tenemos previsto es 2.8 billones y de eso a diciembre ya habiamos invertido un poco mas de
un billon de pesos, esta cifra la vamos actualizando en cada uno de los informes que
presentamos trimestralmente al mercado, si ustedes lo comparan con lo que presentamos hace
tres meses, hay un cambio en la estimacion de CAPEX total y se refiere al CAPEX previsto
para nuestra concesion de Covioriente que estaba en la presentacion pasada, un poco mas de
400,000 millones de pesos menos, basicamente, ese valor corresponde a la actualizacion que
se hizo al iniciar la construccion, tanto por efecto de la inflacion, los valores todos totalmente
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en pesos corrientes, son precios que se definen en precios corrientes, cuando se hizo el inicio
de construccién de Covioriente, que duré un poco mas de tres afios desde el inicio del
contrato, hubo que actualizar el valor del contrato de construccion y también esta incluido el
mayor alcance de obra que se acordd con la ANI realizar en esa concesion y cuya
remuneracion estd pendiente del Tribunal de Arbitramiento que estd en curso de esta
concesion. En realidad, las otras, esa es tal vez la Unica cifra que merece alguna aclaracion,
las demas cifras corresponden simplemente a la evolucion normal del negocio.

Pasando a nuestros otros sectores, voy a mencionar dos sectores, agroindustria y financiero,
donde hemos, que como ustedes saben, representan una fraccion menor en nuestro
portafolio, pero le hemos hecho, como mencioné antes, durante el afio 2018 una serie de
intervenciones importantes, aca se ven los nimeros en agroindustria, primero, el activo
consolidado bajé de 883,000 millones a 668, la principal causa de esto es que ya en el 2018
no aparece Pizano, como ustedes saben, durante el 2018 en el mes de febrero Pizano entrd
en proceso de liquidacién vy, por lo tanto, ya no consolida en los estados financieros de
Corficolombiana, esa liquidacion sigue en curso, lo importante de decir es que ya la inversion
y la exposicion que tenia la Corporacion en Pizano quedo totalmente provisionada, de tal
manera que, independientemente, en lo que concluya la liquidacién, pues ya el efecto en la
Corporacion no debe ser mayor.

Eso también explica gran parte de la evolucién del EBITDA, por supuesto ahora el EBITDA
en este sector es mayor porque, veniamos en los afios anteriores capturando el deterioro que
estaba teniendo Pizano, que producia EBITDA negativos, por lo tanto, afectaba los estados
financieros de la Corporacion, este efecto desaparece y, por lo tanto, el EBITDA que ahora
tenemos del sector de agroindustria, de manera general, es mayor.

Y en el sector financiero, también el activo consolidado decrece, aqui la razén es la Leasing
Corficolombiana, como también, ustedes saben y hemos anunciado, por asuntos de
redefinicion de la compafiia de Leasing y la actividad importante que hicimos durante el afio
pasado fue la sesion de los activos y pasivos de la Leasing al Banco de Bogota y al Banco de
Occidente y del pasivo también, de tal manera que en estos nimeros se ve esa reduccién del
activo del sector financiero de consolidar la Corporacion, decreciendo precisamente por ese
efecto.

Y finalmente, quiero hacer mencion del sector de hoteleria, que también presento un buen
afio y tuvo, eso de pronto es importante en contexto, tuvo un desempefio parecido al que
mencioné ahora para el trafico de carreteras, tuvo un inicio de afio 2018 bastante relentizado
hasta mediados del afio, por ejemplo, la ocupacion hotelera que es también un buen indicador
de actividad econdmica, estuvo frenado y en el segundo trimestre vimos una recuperacién
importante de este indicador, que todavia sentimos en estos primeros meses del 2019, esto es
otro buen indicador que nosotros seguimos como sefial de actividad econémica, entonces, la
ocupacion hotelera, en general, esta, digamos, como en proceso de recuperacion, de tal
manera que, al final, digamos, el segundo semestre del afio mas se compensé el freno que
sentimos al principio del afio 2018.
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De esa manera, entonces, el activo consolidado que la Corporacion tiene en hoteleria llegd a
887,000 millones, creciendo 5% por encima del afio previo, y el EBITDA total a cierre del
18 llegd a 52,000 millones de pesos con los indicadores de ocupacion y habitacion vendidas
de Estelar también creciendo, y como ustedes saben, continuamos creciendo la cadena
Estelar, abriendo operaciones de manera continua, aqui simplemente demostramos que
durante este trimestre se abrié un nuevo hotel en Lima, como ustedes saben, Estelar, ademas
de Colombia tiene actividad en Pert y en Panama, siendo Per( el segundo mercado después
de Colombia y donde vemos expectativas de crecimiento y abrimos un hotel en San Isidro,
en Lima, en una zona bastante residencial, como ustedes saben, en Lima, muy cerca, al lado
de la calle de la Embajada de Colombia en Lima, donde, por supuesto, los esperamos a todos
cuando vayan a Perd.

De tal manera que, Hoteles Estelar se consolida como la cadena hotelera més grande de
Colombia, ya tenemos 32 operaciones en tres paises y esperamos seguir creciendo en los
préximos anos.

Hasta aqui, de manera muy breve el desempefio de estas inversiones en el 2018.

Maria Lorena Gutiérrez: Bueno, muchas gracias Gustavo, muchas gracias, Juan Carlos, yo
creo que lo que podemos pasar ahora, Adriana, es a preguntas aca y a las personas que estan
conectadas.

Rodrigo Sanchez: Buenos dias. Muchas gracias por la presentacion. Rodrigo Sanchez de
Davivienda Corredores.

Mis preguntas son sobre los recursos obtenidos el afio pasado con la emision de acciones, ya
conocemos que, alrededor de 300 mil millones se utilizaron para el aumento de la
participacion en el Grupo de Energia de Bogota y quisiera saber qué tanto de los otros
recursos obtenidos ya se han ejecutado, qué tantos plazos estiman que se van a utilizar este
afio, y mi otra pregunta es respecto a las concesiones, quisiera saber cual es su estimacion de
EBITDA para 2019 teniendo en cuenta la posibilidad de que Covimar firme acta de inicio,
eso seria. Gracias.

Maria Lorena Gutiérrez: Brevemente, y pues si alguno de los vicepresidentes, y también
estd el vicepresidente de tesoreria atras me quieren complementar, del billén de pesos,
solamente invertimos los 300 mil que Gustavo menciond ahora en una mayor participacion
en la Empresa de Energia de Bogota, el resto lo tenemos nosotros en nuestras inversiones
propias, y pues, son unos recursos, que ustedes siempre han preguntado si lo vamos a utilizar
como parte del CAPEX que ponemos nosotros de equity para carreteras y claramente no, o
sea, estamos buscando y evaluando y buscando nuevas inversiones al respecto.

Con respecto a la carretera Mulalo-Loboguerrero, a Covimar, pues si se firma como dice el
Gobierno Nacional hacia junio o julio de este afio, pues tendria un impacto como el que
mencionaba Juan Carlos ahora, y es como en el momento de la firma del acta de inicio de
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construccién, pues se traen todos esos recursos que estaban en la fase de preoperacion,
entonces hay un aumento importante en la utilidad y EBITDA para ese trimestre.

Gustavo Ramirez: Tal vez, aclarar que estamos esperando que el EBITDA de carreteras de
las concesiones sea similar al de este afio, claramente depende de si entra 0 no Mulal6-
Loboguerrero, pues estamos hablando de EBITDA del orden de 1,8 billones consolidados.

Maria Lorena Gutiérrez: ; Alguna otra pregunta?

Carlos Enrique Rodriguez: Buenos dias. Muchas gracias por la presentacion. Carlos
Enrigque Rodriguez de Ultraserfinco. Dos preguntas: La primera con respecto y haciendo un
follow-up a la estimacion de EBITDA para este afio, ese, 1,8 billones de EBITDA como se
correlaciona con una estimacion de CAPEX para este afio, es decir, cual es la estimacién de
CAPEX que ustedes quieren ejecutar este afio, y si bien entiendo, buena parte de eso se va a
ver reflejado contablemente, entonces como se trasladaria a los ingresos y al EBITDA. Y mi
segunda pregunta es con respecto al aumento de participacion en EEB vy si les preocupa en
algo la relacion que esté teniendo o las diferencias que esté teniendo tanto Grupo de Energia
de Bogota como Enel, con respecto a las dos subsidiarias que son Emgesa y Codensa. Muchas
gracias.

Gustavo Ramirez: Como han mencionado, y por el tratamiento contable, hay una relacion
directa entre la inversion en CAPEX vy el resultado, el ingreso que causa cada una de las
concesiones, lo que pasa es que esa relacion es distinta en cada uno de los proyectos, entonces
no hay una manera, digamos, general de decir que por cada peso que la Corporacion invierte,
se genera tanto ingreso. Hay que verlo de manera general, lo que podemos decir es que los
ingresos que hemos previsto para este afio en las concesiones de 4G son del mismo orden de
magnitud de las que tuvimos para el afio 2018 y parecido al que tendremos en los proximos
afios, obviamente dependiendo de si entra 0 no, o de cuando entra Mulal6-Loboguerrero y
del avance de obra de cada una de las cuatro concesiones.

Sobre lo del grupo de Energia de Bogoté, pues creo que el hecho de haber aumentado nuestra
participacion de manera tan importante el afio pasado muestra nuestra confianza, digamos,
en la compafiia, con diferentes activos, conocemos por supuesto, como conoce el mercado,
la disputa que tiene el grupo energético Codensa con el socio Enel, confiamos en el buen
resultado de esa disputa, y lo que creemos es que cualquier resultado de esa disputa solo
afectara el valor de la empresa de energia hacia arriba, tenemos confianza en que en ningln
caso se va a afectar el valor de la compafiia, por el contrario, cualquier cosa que se logre ahi
va a mejorar el valor de la compafiia y ,por lo tanto, nuestra inversion.

Maria Lorena Gutiérrez: ; Alguna otra pregunta?
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Sebastian Gallego: Buen dia. Sebastidan Gallego, Credicorp Capital. Gracias por la
presentacion. Solo una pregunta. Queria preguntarles sobre el gasoducto que estaba pactado
para entrar en marzo a Canacol, ha tenido algunos retrasos, queria que me comentaran un
pOCO en qué van esos retrasos, si esta esperado a que entre en junio el gasoducto y cual es,
un poquito, los problemas que han enfrentado en la entrada.

Gustavo Ramirez: Efectivamente, ha habido demoras en la construccion del gasoducto que
hace Promigas para Canacol, es un asunto bastante complejo porque tiene diferentes tramos
de alta complejidad, incluido un cruce subfluvial en una parte del gasoducto, pero todas las
demoras han sido ocasionadas por el tema de licencias ambientales que ha sido, no
ocasionadas por Promigas en este caso, sino por las disputas que ha habido con la comunidad,
0 los reclamos que ha habido de la comunidad, o por demoras en los trdmites de la autoridad
ambiental. A hoy, estos problemas han sido tratados de manera conjunta entre Promigas y
Canacol, de tal manera que esta previsto que el gasoducto entre hacia junio de este afio. En
principio, creemos que la mayor parte de los problemas ambientales estan superados y ya
estamos en plena ejecucién de las obras. Aqui, digamos, para los que invertimos en
carreteras, aunque los temas de los gasoductos son importantes, no se comparan en nada con
los temas de carreteras, entonces, aqui hemos hablado, en el caso del gasoducto, unas
demoras de unos meses, dos, tres meses en la entrada del gasoducto, por supuesto, digamos
que esto tiene un impacto importante en el suministro de gas, pero no son tan significativos
como los que hemos visto en las carreteras y que también hemos superado.

Sebastian Gallego: Queria complementar un poquito la pregunta y es, si es que hay algunos
retrasos adicionales, uno, cuéles son las multas o penalidades que debe cumplir Corficol, y
dos, si los problemas, digamos, son ambientales y ya se han superado, también mencionaste,
doctor Gustavo que igualmente la construccion es complicada. ¢Puede haber una fase de
meses adicionales de retraso por esto?

Gustavo Ramirez: En tu pregunta hay varias imprecisiones que quiero aclarar: primero, este
es un contrato entre Promigas y Canacol. Ahi no esta Corficolombiana, por tanto, nada que
pase ahi afecta a Corficolombiana directamente. Lo segundo es que, aunque el gasoducto es
complejo en su construccién, y lo mencioné precisamente para decir que, a pesar de lo
complejo, ninguno de los problemas de retrasos ha estado asociado a la complejidad de la
construccion, sino todos los trabajos ha estado asociado al tramite ambiental, hasta donde
depende de Promigas, incluso de Canacol, no esta previsto demoras adicionales, hay tramites
que todavia estan del lado de la autoridad ambiental y ahi no tenemos tal control, aunque
estimamos que deberian cumplirse los plazos, y tal vez lo mas importante y a lo que se refiere
tu pregunta, es que en el contrato entre Promigas y Canacol se ha previsto que no hay efectos
para Promigas por demoras en la construccion de gasoductos si se deben a causas no
imputables a Promigas, como efectivamente son estas causas de licencia ambiental. Entonces
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digamos, dado que no son atrasos causados por Promigas, sino por lo que he mencionado, en
principio, no tiene efecto. Y una cosa muy importante que quiero resaltar es que,
precisamente hay una labor muy encomunada entre Canacol y Promigas para buscar
solucionar los problemas ambientales que han ocasionado esos retrasos y ese trabajo conjunto
ha funcionado y creemos que finalmente se van a cumplir los plazos que tenemos ahora para
la construccién del gasoducto.

Maria Lorena Gutiérrez: ;Alguna otra pregunta? Damos paso a las personas que estan
conectadas por si tienen alguna pregunta.

Operadora: A partir de este momento comenzara la sesion de preguntas por via telefonica.
Si tiene una pregunta por favor presione asterisco 1 en su teléfono, si desea retirase de la lista
de espera, por favor digite la tecla numeral. Recuerde, si usted tiene una pregunta, por favor
presione asterisco y 1. Por favor limitar las preguntas a maximo dos por persona, para que
todos tengan la oportunidad de realizar preguntas.

Y tenemos una pregunta de Jason Mollin, de Scotiabank, puede iniciar su pregunta.

Jason Mollin: Buenos dias, si soy Jason Mollin de Scotiabank, trabajo en el equipo de Equity
Research. ;Pueden decirnos qué esperar en términos de porcentaje de finalizacion para cada
uno de los cuatro proyectos de 4G en 2019 en relacidn con las cifras reportadas al final de
2018 y al final qué tipo de EBITDA deberiamos esperar para el afio 2019? Parece que
comentaron algo de eso en el segmento de infraestructura, pero también para el EBITDA
consolidado. Muchas gracias.

Gustavo Ramirez: Si, un segundo. Efectivamente, en el slide 18 mostramos el grado de
avance de los cuatro proyectos de 4G al cierre del 2018, simplemente si no se alcanza a ver,
a final de 2018 Covipacifico iba alrededor del 14%, Mulal6-Loboguerrero que, como les
digo, no ha iniciado etapa de construccion, va en 2,6%, Chirajara—Villavicencio 38% y
Villavicencio—Yopal 12%. Si entendi bien la pregunta, es cdmo esos porcentajes van a
avanzar durante el afio 2019, como ustedes saben, la construccién de carreteras y de este tipo
de obras al inicio hay un periodo, digamos, donde se estabiliza el ritmo de construccion, y tal
vez, estos son proyectos que en general, casi todos duran alrededor de 5 afios, por decirlo de
alguna manera grafica, el primer afio y medio es relativamente lento, los siguientes dos afios
y medio o tres ya son de plena ejecucién y también en el Gltimo afio y medio de ejecucién el
ritmo de ejecucidn, el porcentaje avanza relativamente menor. En ese sentido, la concesion
nuestra que ya va en plena ejecucién es Chirajara—Villavicencio, esperamos que este afio
pasemos de la mitad del grado de avance, es decir, mas del 50% hacia el final de afio, después
viene Covipacifico, que creemos debe terminar alrededor del 25 a 30% de grado de avance
y Villavicencio-Yopal, que es la Gltima que empez0 a final de este afio la construccion, esta
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en esa primera etapa donde esta cogiendo impulso, por decirlo de manera grafica y esperamos
que llegue a final del afio 2019 con alrededor del 20% de grado de avance.

Mulal6-Loboguerrero, primero esta la incertidumbre de exactamente del plazo, si realmente
logramos empezar hacia mitad de afio, pues quedara medio afio de ejecucion que seran los
primeros meses de la construccién, donde esperamos que no haya mayor avance,
probablemente ahi llegaremos alrededor de 5 0 7% de grado de avance hacia el final del 19,
si empieza, como esta previsto, hacia mitad de afio. Como mencioné, si vemos en el slide
anterior a este, en el 17, ahi vemos que el Ebidta de este afio de las 4G fue 1.9 billones para
el afio 2018. Esperamos, como mencioné en una respuesta previa que sea alrededor de este
mismo orden de magnitud, 1.8 a 1.9 billones de pesos en el 19. Tal vez ahi hay que hacer dos
consideraciones metodoldgicas importantes: la primera es que, claramente depende de la
entrada o no de Covimar, si entra Covimar, este nimero puede ser un poco mayor; y lo otro
es que, en el 2018 este valor también esta afectado hacia arriba, el 1.9 que estd mostrado ahi
estd afectado hacia arriba porque en el momento de inicio de la construccion se reconocen
ingresos, y por lo tanto, Ebitda acumulados hacia atras. Ya en el 2019, excepto Covimar, las
otras tres concesiones no van a tener ese efecto acumulado y eso puede, digamos, hacer que
baje con respecto a la cifra de este afio. Por eso es que yo digo que sumando y restando es
probable que este afio estemos en niveles alrededor de este mismo nimero, 1.8 0 1.9 billones
de EBITDA.

Maria Lorena Gutiérrez: ; Tenemos alguna otra pregunta de los conectados?

Operadora: Tenemos una pregunta de Juliana Aguilar de Bancolombia. Puede iniciar su
pregunta.

Juliana Aguilar: Si, para todos muchas gracias por la presentacion. Yo tengo dos preguntas:
la primera, en alguna ocasién nos habian comentado pues que habia un interés por parte de
Corficolombiana, de pronto, de adquirir parte de ese paquete accionario de ISA que esta
vendiendo EPM, me gustaria saber pues si el interés permanece y de donde podrian provenir
los recursos para esta inversion; y la segunda pregunta es si nos podrian, de pronto, compartir
de ese CAPEX total de 8.2 billones casi, las concesiones 4G, cuanto ya se ha ejecutado,
principalmente en Coviandina y Covipacifico, que son las que presentan un mayor avance.
Muchas gracias.

Maria Lorena Gutiérrez: Yo puntualizaria la primera pregunta que nos haces, nosotros
nunca nos hemos comprometido ni hemos hablado sobre compra del tema de ISA de los
activos de EPM, lo que si hemos mencionado y después de la capitalizacion que me
preguntaban ahora, es que si estabamos buscando nuevas inversiones, en efecto estamos
buscando nuevas inversiones, nos han interesado temas en Perd, en Colombia también,
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basicamente los mismos sectores en los que nos estamos moviendo, pero no hemos tomado
ninguna decision de ninguna inversion por el momento. Y con respecto al CAPEX, pues de
estos 8 billones, nosotros ya hemos aportado un billon en equity y en financiamiento, si
quieres Gustavo.

Gustavo Ramirez: Si. Para explicar esta grafica, nuevamente, el CAPEX total es la inversion
que tiene previsto hacer cada una de las concesiones en sus obras y en el cumplimiento de
sus obligaciones contractuales y eso es lo que suma 8.18 billones de pesos. Esto se financia
basicamente a través de deuda y equity y en una menor proporcion a través de generacion
interna de las concesiones, sobre todo al final de la etapa de construccion. El equity que
esperamos poner para financiar este CAPEX que se suma al de la deuda, que es la principal
fuente de financiacion son 2.87, del cual hemos ya puesto, como mencioné, un poco mas de
un billon de pesos. Tal vez la pregunta, si entendi bien, se refiere a cuanto hemos ejecutado
de ese 8.18 billones, una manera muy aproximada de llegar a ese calculo es tomar el
porcentaje de avance de obra, que mostramos en la parte de arriba del cuadro y multiplicarlo
por cada uno de los CAPEX para cada una de las concesiones, y eso es, mas 0 menos, lo que
cada una de las concesiones ha ejecutado, entonces simplemente para poner un ejemplo, el
CAPEX total de Covipacifico esta previsto en 2.26 billones, decimos que a diciembre iba en
14% en todo lo que efectivamente la concesionaria ha invertido es el 14% de los 2.26 billones
de pesos y asi para todas, no les quito el tiempo calculandoles cada una de esas, pero creo
que lo pueden hacer muy féacil.

Maria Lorena Gutiérrez: ;Alguna otra pregunta a las personas que estan conectadas?

Operadora: Tenemos una pregunta de Rodrigo Torres de Valora Analitik. Puede iniciar su
pregunta.

Rodrigo Torres: Buenos dias para todos. Muchas gracias por la presentacién. Me gustaria
que me contaran por favor el CAPEX total, total de todos los segmentos del negocio de Corfi
para este afio, y queria preguntarles también sobre el tema de, por ejemplo, en el segmento
de hoteles en la, ustedes tienen solamente la alianza o el negocio con la cadena Estelar, o
ustedes también participan en el tema de Hyatt en Colombia para saber si van a abrir nuevos
hoteles de esa cadena este afio o los préximos afios en Colombia. Seria eso, muchas gracias.

Juan Carlos Péaez: Muy bien, si entendi la primera pregunta, se referia a cuanto vamos a
invertir en la Corporacion en los diferentes sectores, nosotros no tenemos metay, por lo tanto,
no podemos tener un guidance sobre cual va a ser nuestra inversion, mostramos esto de
carreteras porgue ya son obligaciones a las que estamos comprometidos para hacer inversién
en estas vias, ahi ya, de acuerdo a los contratos de concesion, tenemos que invertir en esto,
en los demas sectores, ustedes saben, nuestra estrategia es evaluar oportunidades y tomar
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decisiones en su momento, pero sin que eso implique que tengamos una inversion definida
por cada afo, preferimos escoger las inversiones y hacer las inversiones por la virtud que
vemos en cada una de ellas y no porque tengamos una meta de invertir algin monto
especifico. En cuanto a lo de los hoteles, como ustedes saben, la participacion de la
Corporacion en el sector hotelero es casi en su totalidad la participacion accionaria que tienen
en la cadena de hoteles Estelar donde tenemos casi el 90% de participacion accionaria y esa
es, digamos, nuestra principal actividad hotelera de la Corporacion, las demas inversiones
hoteleras a las que se refiere la pregunta, no estan dentro de Corficolombia.

Maria Lorena Gutiérrez: ;Alguna otra pregunta a las personas conectadas?
Operadora: Tenemos una pregunta de Jairo Lasetra. Puede iniciar su pregunta.

Jairo Lasetra: Buenos dias y felicitaciones por los estados financieros. Muchas gracias por
la explicacion de la Ruta del Sol. Queria saber simplemente si la responsabilidad de todos
los miembros del tramo en la Ruta del Sol es por igual, o es por participacion dentro del
consorcio. Muchas gracias.

Maria Lorena Gutiérrez: Me imagino que nos preguntas sobre lo del fallo del Tribunal
Administrativo de Cundinamarca, lo que dijo el Tribunal es que todos son solidarios, que
obviamente esa solidaridad, pues también depende de las participaciones, nosotros teniamos
el 33% de la participacion en Ruta del Sol y Odebrecht y el Grupo Solarte tenian el resto,
siendo Odebrecht el de control mayoritario sobre esta inversion, pero el fallo no es muy claro
como se revierte esa solidaridad, donde esta hasta incluida la ANI que yo les mencioné al
principio, estan personas naturales, personas juridicas y entidades del Estado como la
Agencia Nacional de Infraestructura.

No tenemos mas preguntas de las personas conectadas, entonces damos por cerrado el
espacio de preguntas.

Bueno, ya para termina de hablar, les agradezco, primero, que hayan asistido aca, creo que
es bueno vernos la cara de vez en cuando y no solo por llamada, a los que también se
conectaron, y agradecerles, yo creo que Corficolombiana ha demostrado su solidez, les
hemos demostrado con cifras, todas nuestras inversiones y todas nuestras perspectivas para
este y los proximos afos, y lo que esperamos es seguir contando con la confianza de ustedes,
al igual que agradecerles a todo el equipo de Corficolombiana que ha estado muy
comprometido con estos resultados. Entonces muchisimas gracias y que tengan un feliz dia.

Operadora: Gracias a todos. Damos fin a la conferencia del dia de hoy. Si quieren escuchar
esta conferencia nuevamente, estara disponible en la pagina web www.corficoliombiana.com
en los préximos dias. Gracias por participar, pueden colgar ahora.



