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Bogota D.C.

Referencia: Contrato de Concesion No. 110-00129-186-0-2020 suscrito el 5 de mayo de 2020 y con acta de
inicio del 12 de junio de 2020.

Asunto: Solicitud de restablecimiento de viabilidad del contrato, inicialmente pactada, con base en los
argumentos técnicos, juridicos y financieros que se expondran en el presente documento y de
acuerdo con las salvedades presentadas por EUCOL y el DADEP el 10 y 25 de agosto de 2022
respectivamente con respecto al Otrosi No. 7 suscrito por las partes el 10 de agosto de 2022.

Respetados Sefiores,

Iniciar el presente documento y las justificaciones desarrolladas en él, sefialando que EUCOL ha cumplido cabalmente
con sus obligaciones desde el inicio del Contrato de Concesion No. 110-00129-186-0-2020 (en adelante el “Contrato”),
suscrito el 05 de mayo del 2020, a pesar de las afectaciones duraderas sufridas y que persistan hasta la fecha,
derivadas de la pandemia por Covid-19, asi como de factores agravantes insuperables e imprevisibles concomitantes
y posteriores descritos mas adelante, que ponen en riesgo la ejecucion actual y futura del objeto del Contrato y la
viabilidad misma de EUCOL para seguir operando bajo las condiciones actualmente vigentes.

Asi, el pasado 12 de junio de 2024 se inici6 el quinto afio de ejecucion contractual, que corresponde a la tercera parte
de su plazo total. Durante este tiempo, por razones fuera del control de las partes, no se han podido aun restaurar las
condiciones técnicas, econdmicas y financieras que existian al momento de estructurar los pliegos y presentar la
oferta, que son imprescindibles para restablecer la viabilidad del Contrato, como fueron definidas en ese momento.

Dicho esto, se han suscitado una serie de eventos que han hecho necesaria la consideracion y ajuste del Contrato a
través de los modificatorios que se relacionan y detallan en el siguiente capitulo de Antecedentes. Ademas, para una
mejor y mas amplia visualizacion y comprension del marco general del Contrato de Concesion se hace a continuacion
una breve resefia de la etapa licitatoria, porque en ella se presentaron eventos que alcanzan trascendencia en el
desarrollo contractual y que ameritan ser considerados para los propdsitos de la presente solicitud.

De igual manera, recordamos las salvedades que el DADEP y EUCOL presentaron el 25 y 10 de agosto de 2022,
respectivamente, con respecto al Otrosi 7 suscrito el 10 de agosto de 2022, mediante el cual las partes acordaron
ajustar el cronograma de instalacion del nuevo mobiliario urbano por las razones que alli se consignaron.

En las salvedades al Otrosi 7 presentadas por EUCOL el 10 de agosto de 2022 se sefialo:

e ensunumeral 5° que “deja expresa salvedad de que el ajuste del Programa de Instalacion, el cual se plasma
en el presente Otrosi 7, no se entiende por si solo como un ajuste definitivo y pleno que permita obtener
el restablecimiento de las condiciones técnicas, econdmicas y financieras existentes al momento de
proponer, pues para mitigar los efectos graves y adversos causados por la pandemia que impactaron
notoriamente la expectativa de viabilidad del Contrato de Concesion, es necesario adoptar medidas
adicionales que permitan conjurar dichos efectos. Por lo tanto, sera necesario sequir trabajando hasta que
se pueda definir un ajuste definitivo del mismo, entre otras, la readecuacién del plazo del Contrato de
Concesién. Asi, EUCOL se reserva el derecho a efectuar las reclamaciones a las que haya lugar respecto a
lo anterior para el restablecimiento de las condiciones técnicas, econémicas y financieras existentes al
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momento de estructurar los pliegos y de presentar la propuesta referente al Contrato de Concesién No. 186-
2020.” (Subrayado fuera del texto)

e ensunumeral 2° que: “persiste la controversia sobre la necesidad de restablecer en pleno las condiciones
técnicas, econémicas y financieras existentes al momento de estructurar los pliegos y de presentar la
propuesta referente al Contrato de Concesioén No. 186-2020.” (Subrayado fuera del texto)

Por otra parte, en las salvedades al Otrosi 7 presentadas por el DADEP el 25 de agosto de 2022 se sefialo:

e ensunumeral 3° que “El Departamento Administrativo de la Defensoria del Espacio Publico - DADEP, reitera
mediante la presente salvedad que sequira efectuando el sequimiento al contrato de concesion y se
encuentra_en total disposicion para adelantar las gestiones pertinentes que lleven a sequir
cumpliendo con los lineamientos contractuales.” (Subrayado fuera del texto)

Igualmente, el Otrosi 7 contempla en su clausula Cuarta que “De ninguna manera puede entenderse que lo pactado
entre las partes dentro de la presente modificacion implica el reconocimiento de un desequilibrio econémico del
contrato. Asi_tampoco, implica la_renuncia _del Concesionario a hacer posteriores reclamaciones por el
mencionado concepto.” (Negrilla y subrayado fuera del texto).

Ante lo anterior, presentaremos y sustentaremos las afectaciones técnicas, econdémicas y financieras del Contrato de
Concesion, desde su inicio hasta la fecha, incluyendo aquellas registradas en el Otrosi 7. Esta solicitud contendra un
detallado informe de las afectaciones persistentes y agravantes, que hoy se hacen evidentes en Colombia y las
economias del mundo, exacerbadas por las guerras, cambios ambientales, politicos y macroeconémicos. Colombia
se ve particularmente afectada por la crisis social, la persistente inflacién, las altas tasas de interés, el alto costo o
insuficientes materias primas y la proliferacion de publicidad ilegal dentro del Distrito de Bogota.

Para facilitar la comprension y alcance del presente documento, a continuacion, se presenta un indice de la presente
solicitud de restablecimiento de la expectativa de viabilidad del Contrato en los términos inicialmente pactados.
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Parte 1: Antecedentes y Evolucién del Contexto Contractual
Detalle de las condiciones iniciales del contrato y como han evolucionado

A. Proceso licitatorio y firma del Contrato

- El 25 de octubre de 2019, el Departamento Administrativo de la Defensoria del Espacio Publico (“DADEP”) dio
apertura a la Licitacion Publica DADEP-LP-494-2019 (“Licitacion Publica”) y publicé el pliego de condiciones
definitivo referente al Contrato de Concesién No. 110-00129-186-0-2020 que fue suscrito el 5 de mayo de 2020
(“Contrato”) con el objeto de “realizar el disefio, la fabricacion, el suministro, la instalacion, la actualizacion, el
mantenimiento, la operacion, el traslado y la reposiciéon del mobiliario urbano de Bogota D.C., asi como su
financiacioén.”

- El 18 de noviembre de 2019, Equipamientos Urbanos Nacionales de Colombia S.A.S (“EUCOL”) presentoé su
oferta en la Licitacién Publica.

- ElI 17 de diciembre de 2019, el comité evaluador publicé el informe de evaluacién definitivo de la Licitacion
Publica recomendando al DADEP adjudicar a EUCOL el Contrato de Concesién, determinando que la oferta de
EUCOL habia obtenido el puntaje mas alto, siendo esta la oferta mas favorable para la entidad.

- La Administracién Distrital que terminaba su periodo en el afio 2019, no pudo llevar a cabo la adjudicacion por
una serie de recusaciones infundadas presentadas por otro de los oferentes.

- EI'31 de diciembre 2019, la Republica Popular China alerté a la Organizacién Mundial de la Salud (“OMS”) sobre
los primeros casos identificados como el nuevo coronavirus (COVID-19).

- EI 30 de enero de 2020, la epidemia de COVID-19 fue declarada por la OMS una “emergencia de salud publica
de preocupacion internacional”.

- El11 de marzo de 2020, la OMS elevé la alerta al nivel mas alto, catalogando la propagacion del Covid-19
como “Pandemia”. El director general de la OMS, el doctor Tedros Adhanom Ghebreyesus declaré “Nunca
antes habiamos visto una pandemia provocada por un coronavirus. Y nunca antes hemos visto una pandemia
que pueda ser controlada, al mismo tiempo". La caracterizacion de pandemia significa que la epidemia se ha
extendido por varios paises, continentes o todo el mundo, y que afecta a un gran nimero de personas.*

- A partir del 12 de marzo de 2020, las autoridades colombianas de diversos érdenes (nacionales, distritales y
municipales) adoptaron una serie de medidas tendientes a contener la propagacion de la pandemia, a saber: (i)
medidas sanitarias y de emergencia sanitaria (‘Emergencia Sanitaria”); (ii) medidas de emergencia social,
econdmica y ecoldgica (“Estado de Emergencia”), (iii) medidas de orden publico y otras de caracter ordinario.

- El 30 de abril de 2020 en audiencia virtual, el DADEP adjudicé a EUCOL el Contrato de Concesion.

- ElI 5 de mayo de 2020, el DADEP y EUCOL (conjuntamente “las Partes”) suscribieron el Contrato de
Concesion.

- El12 de junio de 2020, las Partes suscribieron el Acta de Inicio del Contrato de Concesién por quince (15)
afios, hasta el 12 de junio de 2035.

1 https://www.paho.org/es/noticias/11-3-2020-oms-caracteriza-covid-19-como-pandemia
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B. Estructuraciéon Financiera del Contrato
Un modelo financiero basado en la generacién de un flujo de caja positivo desde el inicio del contrato

En los pliegos de condiciones, sus observaciones y el contrato, se definieron las siguientes etapas:

i. Etapa Preliminar: 12 meses contados desde la suscripcion del Acta de Inicio en la cual el Concesionario debia
(i) elaborar los estudios y disefios del Mobiliario Urbano (ii) obtener la aprobacion de éstos por parte de la
Autoridad Gubernamental competente vy (iii) confeccionar o fabricar el Mobiliario Urbano. Igualmente, durante
esta etapa el Concesionario también debe cumplir con las obligaciones de operacion y mantenimiento sobre el
Mobiliario Urbano existente.

ii. Etapa de Instalacidn: se extiende desde la culminacion de la Etapa Preliminar hasta la finalizacion del plazo de
ejecucion. En dicha etapa el Concesionario debera cumplir con una programacion especifica anual de instalacion
del Mobiliario Urbano, de conformidad con lo establecido en los Anexos Técnico y Financiero. Igualmente,
durante esta etapa el Concesionario también debera cumplir con las obligaciones de operacién y mantenimiento
sobre el Mobiliario Urbano existente.

iii. Etapa de Reversion: se inicia cinco (5) meses antes de la finalizacion del plazo de ejecucion del Contrato a fin
de llevar a cabo las actividades descritas, tanto en las clausulas vigésima segunda y vigésima tercera del
Contrato, como las contenidas en el Anexo Técnico con su correspondiente actualizacién, en los parametros
previstos en el articulo 19 de la Ley 80 de 1993. Igualmente, durante esta etapa el Concesionario también debera
cumplir con las obligaciones de operacion y mantenimiento sobre el Mobiliario Urbano existente.

Por otra parte, el modelo financiero asociado a la estructuracion de las etapas del Contrato preveia como condicién
subyacente esencial la generacion de un flujo de caja desde el inicio del contrato para financiar por adelantado las
inversiones antes del momento en que se inicien las instalaciones e inversiones correspondientes:

- Al respecto, el Consorcio C&C, firma estructuradora de los pliegos de condiciones contratada por el DADEP
durante el proceso licitatorio (el “Estructurador”), respondié el 12 de noviembre de 2019 a las observaciones
No. 1.1y No. 10 formuladas por uno de los interesados, destacando la importancia del flujo de caja positivo desde
el inicio de la Concesion para justificar la viabilidad del modelo financiero:

Respuesta del Estructurador del proceso de seleccion CONSORCIO C&C del 12 de noviembre de 2019 a las
Observaciones 1.1y 10 de la interesada Yady Villaquiran al Pliego de Condiciones:
“Se aclara al observante que el CAPEX estimado asciende a la suma de 107.265.540.703 pesos de junio de 2019.
Segun la proyeccién realizada, la inversién del primer afio esta alrededor del 37% del total.
Es importante recordar que desde el comienzo de la concesion, se contara con ingresos por el aprovechamiento
econdmico del mobiliario existente, generando un flujo de caja que facilita la financiacion. (...)
Por otra parte, se aclara al interesado que en ningun documento contractual se establece un cierre financiero y por
ende, tampoco un plazo para el mismo, no obstante, se informa que, el cronograma de aprobacién de prototipos y
fabricacion seran ajustado con el fin de que el inicio de la instalacién del mobiliario se realice en el sequndo afio de
ejecucion del contrato.” (Subrayado fuera del texto)

- Ademas, el Estructurador, a nombre del DADEP, aclaré en repetidas oportunidades que se tomaron como
referencia los ingresos de la Concesién de mobiliario urbano No. 001-2001 para contrastar los resultados del
modelo financiero del Estructurador, y concluir con total claridad que los ingresos por publicidad exterior se
encontraban en un rango similar a los de la Concesion 001-2001. Es decir, que el valor proyectado por ingresos
por venta de publicidad exterior, en circunstancias normales, debia encontrarse al menos en un rango
similar al de la Concesién 001-2001.

Asi, en una de las multiples respuestas del Estructurador a las observaciones de los interesados sobre similar
contenido, el Estructurador respondié:

2 Consorcio C&C, Respuesta a observaciones generadas mediante oficios y mensajes cargados al SECOP |l al pliego de condiciones del proceso y
respuestas a observaciones generadas al pliego en la audiencia de asignacion de riesgos, Pag. 2
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Respuesta del Estructurador del proceso de seleccion CONSORCIO C&C del 12 de noviembre de 2019 a la Observacion
13 de EUCOL al Pliego de Condiciones:
“Se aclara al observante que es cierto que los ingresos de la concesién estan vinculados a la demanda del mercado
publicitario. Es por ello que dado el bajo crecimiento del mercado de publicidad exterior visual, los ingresos proyectados,
se basaron en una tarifa de referencia y un porcentaje de ocupacioén, que se encuentran en un rango de valor similar al
de la concesion anterior.
Con respecto al CAPEX, es preciso aclarar que los costos del proyecto estan soportados en cotizaciones y precios de
referencia de Entidades Distritales que desarrollan proyectos de infraestructura. Finalmente se aclara que, el modelo
financiero refleja la viabilidad financiera para el inversionista, segun la TIR objetivo calculada teniendo en cuenta el
riesgo sistemdtico, el riesgo del sector, el grado de apalancamiento y la exposicién al riesgo pais’. (Subrayado
fuera del texto)

En este sentido, para asegurar la viabilidad del modelo financiero de la concesion, la estructuracion del
proyecto preveia que, desde el comienzo de la concesion y por un periodo de 18 meses contados desde
el Acta de Inicio, EUCOL pudiera contar con ingresos por la explotacion econémica de los mobiliarios
publicitarios existentes, aprovechando comercialmente, en plenitud y en condiciones de normalidad los
1.655 Paneles publicitarios de la concesion (1.613 Paneles M-160 existentes mas 42 nuevos Paneles M-160).

El objetivo era generar, desde el inicio de la concesién, un flujo de caja acumulado positivo que facilitara la
financiacién de las inversiones de la fase 2 de la Etapa de Instalacion. Sin embargo, la pandemia por Covid-19y
sus efectos derivados impactaron, afectaron y paralizaron materialmente la estructuracion del proyecto,
resultando en un flujo de caja acumulado negativo.

Alteracion de la ejecucion contractual desde su inicio
Impacto a las condiciones técnicas, econdémicas y financieras existentes al momento de estructurar
los pliegos y presentar la propuesta

Las circunstancias caracterizadas por la pandemia Covid-19 y las medidas implementadas por las diferentes
entidades estatales (nacionales, distritales y municipales), son hechos cuyo caracter anormal, imprevisible e
irresistible se caracteriza por su notoriedad publica absoluta y general.

Sin embargo, es esencial resaltar que:

= |as medidas sucesivas decretadas por las autoridades tuvieron varios alcances, formas y propdsitos que
afectaron no solo la movilidad de personas y cosas, sino también la economia en su integridad de
forma duradera;

= lasucesion de Decretos Estatales se convirtié en una incertidumbre omnipresente durante los primeros
24 meses de ejecucion del Contrato de Concesion, cuyos poderosos efectos aun afectan el desarrollo de
la Concesion;

= resultaba imposible para EUCOL prever tanto la magnitud como la duracién de los impactos y
afectaciones de la pandemia, los cuales siguen sobreviviendo en la economia actual como se demuestra
a continuacion.

El cumulo de normas detallado en el Anexo 1, dejé evidenciado y demostrado que:

= durante los primeros 24 meses de ejecucion del Contrato, la emergencia sanitaria estuvo vigente y
presente,

= durante los primeros 15 meses de ejecucion del contrato, la movilidad en el Distrito Capital fue
parcial o totalmente restringida con medidas de aislamiento obligatorio o selectivo, distanciamiento
individual responsable, y movimientos por localidades.

De hecho, la movilidad en el Distrito Capital fue la mas afectada del pais y su regreso a la normalidad, fue
muy lento y paulatino, no antes del mes 16 de la ejecucién del Contrato de Concesion (noviembre de 2021).

3 Consorcio C&C, Respuesta a observaciones generadas mediante oficios y mensajes cargados al SECOP |l al pliego de condiciones del proceso y
respuestas a observaciones generadas al pliego en la audiencia de asignacion de riesgos, Pag. 43
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D. EUCOL monitoreé y advirtié al DADEP y a la Interventoria de las afectaciones
al Contrato a la mayor brevedad

Menos de 1 mes después de la firma del Acta de Inicio (12 de junio de 2020), EUCOL notificé al DADEP y a la
Interventoria, las afectaciones sufridas en la ejecucion del Contrato por efecto de las medidas tendientes a mitigar la
Pandemia por Covid-19:

- EI10 de julio de 2020, EUCOL notifico al DADEP la naturaleza imprevisible y extraordinaria de los efectos de la
pandemia por COVID-19. Ante esta crisis, en su momento con una magnitud desconocida, EUCOL solicité
urgentemente un monitoreo de los riesgos asociados al Contrato. Las nuevas realidades impuestas por las
medidas para frenar la propagacion del virus exigian una reevaluacion inmediata de la matriz de riesgos, ya que
los cambios abruptos observados resultaban imprevisibles en el momento de su elaboraciéon y durante la
audiencia de riesgos del proceso licitatorio.

- ElI 3 de septiembre de 2020, el DADEP acogi6 el analisis y el concepto que emite la Interventoria el 31 de
julio de 2020, en donde reconoce que los efectos causados por la pandemia son un riesgo imprevisible que
excluye la aplicacion de la Matriz de Riesgos, e identifica 2 soluciones posibles:

= A corto plazo: “Amortizar los pagos de la retribucién fija mensual que recibe el DADEP por parte del
Concesionario.”

= Alargo plazo: “Prorrogar el Contrato de Concesion, para que de esta manera Eucol S.A pueda recuperar
la inversién que presuntamente podria ver disminuida durante la contingencia actual, esto se determinaria
en tiempo, una vez finalice las circunstancias imprevisibles que se encuentran atn en desarrollo.”

- El 4 de septiembre de 2020, EUCOL evidencia los ingresos que ha dejado de percibir durante el primer
trimestre de ejecucion contractual debido al estricto aislamiento preventivo. Por otro lado, se suscribe entre
las partes el Otrosi 1 al Contrato de Concesion, por medio del cual se corrige un error involuntario en el Contrato
ajustando la Etapa Preliminar a 12 meses en vez de 6, con el fin de que el inicio de la instalacion del mobiliario
se realizara en el segundo afio de ejecucion del Contrato conforme a lo estipulado en la ADENDA No. 1 al Anexo
Técnico.

- EI 7 de septiembre de 2020, EUCOL solicitd la revisiéon de la Matriz de Riesgo del Contrato de Concesion
para adaptarla a las circunstancias sobrevenidas a raiz de la pandemia por COVID-19.

- El 2 de octubre de 2020, el DADEP rechaza la propuesta de adecuacion de la Matriz de Riesgos y solicita
monitorear el impacto de la crisis. Asimismo, solicita a EUCOL aportar las pruebas necesarias para demostrar el
impacto econémico de la pandemia por Covid-19 en el Contrato.

- ElI13 de noviembre de 2020, EUCOL realiza el monitoreo del impacto por Covid-19 en los ingresos, proponiendo
medidas de alivio a corto plazo para enfrentar la situacién actual: (i) Pago escalonado del Fondeo del Programa
de Cultura Ciudadana, (ii) Aplazamiento del segundo pago de la comisién del Estructurador, (iii) Pago de la
Retribucidon que resulte del porcentaje sobre las ventas brutas anuales sin que sea aplicable la Retribucion
Minima Fija Mensual, (iv) Ajuste del periodo de la Etapa Preliminar mediante su extensiéon por un periodo
equivalente a la vigencia del “aislamiento preventivo obligatorio” y del “aislamiento selectivo con distanciamiento
individual responsable”.

- El 23 de noviembre de 2020, la Interventoria solicita definir mesas de trabajo para demostrar cifras, datos e
informacién para estimar la afectacion y adoptar las decisiones que permitan ajustar las condiciones del Contrato;
y aprueba el escalonamiento del fondeo del Programa de Cultura Ciudadana.

- El 4 de diciembre, el DADEP acoge el concepto de la Interventoria y Unicamente aprueba el aplazamiento del
fondeo del Programa de Cultura Ciudadana en pagos escalonados, sin pronunciarse en las demas propuestas
de alivio hechas por EUCOL.
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El 16 de diciembre de 2020, las Partes suscribieron el Otrosi 2 cambiando las fechas previstas para los
desembolsos a realizar por EUCOL con destino al programa de Cultura Ciudadana. Esta medida se implemento
en un intento de mitigar el impacto a corto plazo de la drastica caida de ingresos que afecto el flujo de caja.

El 9 de febrero de 2021, EUCOL realiza el monitoreo del impacto por Covid-19 en los ingresos del Contrato
al octavo (8) mes desde el Acta de Inicio, solicitando mantener el pago de la retribucién que resulte del
porcentaje sobre las ventas brutas anuales sin que resulte aplicable la Retribucion Minima Fija Mensual, por
lo menos hasta alcanzar el nivel de ventas inicialmente proyectado.

El 25 de febrero de 2021, el DADEP acoge el concepto del interventor del 19 de febrero de 2021, rechazando
la solicitud de EUCOL, argumentando que “el concesionario mas alla de manifestar la reduccién de ingresos,
no ha allegado pruebas que evidencien el grave y lesivo impacto que altera la ecuacion econémica del contrato
que amerite decisiones adicionales a las que ya se han tomado para prevenir y mitigar el riesgo que se pudiera
presentar como efecto de las condiciones econémicas alteradas con ocasion de la pandemia”. Sin embrago, la
interventoria reitera que: “Se concluye entonces que la solicitud del Concesionario no cuenta con la justificacion
suficiente para recomendar la modificacién contractual solicitada; no obstante, si posteriormente, este presenta
un requerimiento con mayor fundamento y una propuesta definida, podria estudiarse Ia viabilidad de una
modificacién.” (Subrayado fuera del texto)

El 9 de junio de 2021, las Partes suscribieron el Otrosi 3 formalizando la extension de la Etapa Preliminar por 1
mes debido a la imposibilidad de las fabricas de realizar sus labores durante un periodo equivalente, a causa de
las medidas gubernamentales que han resultado en cierres de las fabricas y reduccién de horas de trabajo por
toque de queda.

El 25 de agosto de 2021, EUCOL reitera al DADEP que el contrato de concesion ha presentado y continda
reflejando un gravoso déficit financiero, demostrando la caida de la inversion publicitaria en el medio de
Publicidad Exterior Visual en Colombia y para EUCOL; y solicita a la Interventoria y al DADEP adoptar
medidas parciales y transitorias para asegurar la continuidad del contrato, proponiendo un ajuste en la
Retribucion, manteniendo un pago del 7.75% sobre las ventas brutas anuales, mientras se exime el pago de la
Retribucion Minima de anual hasta que los ingresos publicitarios alcancen los niveles proyectados. EUCOL
reitera que este ajuste es necesario debido a la caida del 64.26% en el mercado publicitario, causada por el
Covid-19, y se considera una medida provisional hasta que se evalue el impacto total de la pandemia en el
contrato.

El 14 de septiembre de 2021, |a Interventoria reconoce que la pandemia del Covid-19 ha afectado contratos
de larga duracién. Sin embargo, se requiere presentar pruebas que demuestren la relacion causal entre la
pandemia y el dafio especifico al contrato, asi como la diligencia del concesionario en mitigar riesgos
previsibles; por lo que propone mesas de trabajo para determinar la afectacion real del contrato y ajustar
las condiciones al mismo, hasta un punto de no pérdida.

El 30 de septiembre de 2021, las Partes suscribieron el Otrosi 4 cambiando las fechas previstas en el Otrosi 2
para los desembolsos a realizar por EUCOL con destino al programa de Cultura Ciudadana, en consideracién a
la afectacion derivada de la caida de ingresos que afecté el flujo de caja de EUCOL como una medida parcial de
alivio a corto plazo; toda vez que la implementacion del Programa de Cultura Ciudadana esta ligado a la
instalacion del nuevo mobiliario por instalar.

El 29 de diciembre de 2021, las Partes suscribieron el Otrosi 5 formalizando la extension de la Etapa Preliminar
debido al retraso en la aprobacion de los prototipos por parte de la Secretaria de Planeacion.

El 10 de febrero de 2022, EUCOL notifica al DADEP la ruptura de la ecuacion contractual del Contrato de
concesion aportando elementos probatorios contractuales, juridicos y financieros debido a la pandemia
por Covid-19 soportado por el informe pericial de Integra Auditores y Consultores S.A. (Integra), solicitando
restituir las condiciones técnicas, econdmicas y financieras existentes al momento de presentar su propuesta.
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El 14 de febrero de 2022, DADEP solicita a la Interventoria realizar el analisis integral (técnico, juridico y
financiero) de cara a la solicitud de restablecimiento de la ecuacion contractual sometida por EUCOL el 10 de
febrero de 2022.

El 21 de febrero de 2022, la Interventoria solicita a EUCOL que remita la fecha estimada en la que podria
alcanzarse las dos condiciones que se deben cumplir para iniciar la siguiente etapa de inversién, asi como las
proyecciones de ingresos y de flujo de caja tenidas en cuenta por nuestros asesores; informacion que fue remitida
por EUCOL el 15 de marzo de 2022.

El 22 de marzo de 2022, |a Interventoria solicitaa EUCOL hacer llegar los soportes o evidencias de la informacion
relacionada al calculo de Coste Promedio Ponderado del Capital (“CPPC” o “WACC?”); informaciéon que fue
remitida por EUCOL el 24 de marzo de 2022.

El 11 de abril de 2022, |a Interventoria emite su concepto dirigido al DADEP reconociendo el desequilibrio
econdémico del Contrato, y recomendando a las partes encontrar un acuerdo.

El 10 de junio de 2022, el DADEP comunica a EUCOL su no aceptaciéon de calificar los impactos
imprevisibles por Covid-19 como un desequilibrio econémico del contrato de concesioén a pesar de la debida
diligencia y del monitoreo continuo del Concesionario.

El 05 de julio de 2022, EUCOL refuta la posicion del DADEP y reitera la necesidad de restablecer la ecuacion
contractual debido a los graves efectos derivados de la Pandemia que han afectado la Concesién, asi como
el deber del DADEP, como entidad concedente, de adoptar en el menor tiempo posible medidas de
restablecimiento de la ecuacién contractual.

El 21 de julio de 2022, DADEP reitera su posicion de no considerar necesario el restablecimiento del equilibrio
contractual, porque segun su criterio el Concesionario no acreditd con evidencias y soportes, con sustento y
fundamento en las disposiciones contractuales, la existencia de elementos que permitieran considerar que la
Pandemia Covid-19 alterara de manera extraordinaria y anormal el mencionado equilibrio.

Como resultado de las mesas de trabajo entre el Concesionario, la Entidad y la Interventoria, el 28 de julio
de 2022, el Concesionario radicé el documento que se denomind: “Propuesta consensuada de ajuste al
Programa de Instalacion, para contribuir al restablecimiento de las condiciones técnicas, econémicas y
financieras del Contrato de Concesion No. 186-2020 configuradas al momento de estructurar los pliegos y
presentar la oferta, de acuerdo con las mesas de trabajo sostenidas entre el DADEP y EUCOL durante el periodo
del 23 de junio al 21 de julio de 2022.”

Con base en la propuesta debidamente sustentada y concertada por las partes, el 10 de agosto de 2022, se
suscribio el Otrosi 7 a través del cual se dejé expresa constancia de:

anos

“8. Que, las partes del contrato estatal pueden realizar modificaciones al contrato como una forma de “lograr la finalidad
de este y por ende la realizacion de los fines del Estado, a los cuales sirve el contrato™.

9. Al respecto, la Sala de Consulta y Servicio Civil del Consejo Estado® ha indicado que “por mutabilidad del contrato estatal
se entiende el derecho que tiene la administracion de variar, dadas ciertas condiciones, las obligaciones a cargo
del contratista particular, cuando sea necesario para el cumplimiento del objeto y de los fines generales del Estado”.
En ese sentido, es importante resaltar que “la posibilidad de modificar los contratos estatales es una especial forma de
hacer prevalecer la finalidad del contrato sobre los restantes elementos del mismo”.

[-]

20. Que, la movilidad de las personas en la calle, es un presupuesto que conlleva a las empresas a anunciar sus productos
a través del elemento de Publicidad Exterior Visual representado en los paneles del mobiliario urbano (M-160), situacién
que se vio afectada de forma anormal y extraordinaria por la pandemia ocasionada por el COVID 19.

21. Que en el proceso de licitacion se contemplé que, desde el comienzo del Contrato de Concesion, se contaria con

ingresos derivados del aprovechamiento de mobiliario existente, particularmente de la venta de publicidad exterior, que

4 Corte Constitucional. Sentencia C-300 de 2012. M.P. Jorge Ignacio Pretelt Chaljub
® Consejo de Estado. Sala de Consulta y Servicio Civil. Concepto del 13 de agosto del 2009. Radicado 11001-03-06-000-2009-00033-00 (1952). C.P.
Enrique José Arboleda Perdomo
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permitiria disponer de ingresos para atender la inversion y facilitaria la financiaciéon del Contrato de Concesion

22. Que, los ingresos del Contrato de Concesion se vieron afectados, ante la disminucion en las ventas de publicidad
exterior. Estas afectaciones al proyecto, de caracter anormal y extraordinario en el contexto macroeconémico que devino
por la pandemia de COVID-19 y Ila recesién econémica a nivel mundial, produjo una variacién en los ingresos de
acuerdo con el anélisis histérico presentado por el Concesionario en el oficio 20224000171812 del 28 de julio de 2022,
tales que dificultaron la financiacién para realizar las inversiones dispuestas en el contrato.

23. Que frente a las vicisitudes derivadas de la pandemia ocasionada por el COVID 19 y ante la necesidad de hacer prevalecer
el interés general que motivé la suscripcién del contrato de concesiéon No 110-00129-186-0-2020, las partes con base en
el concepto de la interventoria, encuentran necesario concertar un mecanismo que permita responder a los factores
imprevisibles derivados de la referida pandemia y asi evitar la afectacién del contrato.

24. Que el 28 de julio de 2022, el Concesionario remitié al DADEP una comunicacion de radicaciéon 20224000171812 con el
proposito de proponer un nuevo Programa de Instalacion que le permita al Concesionario no incumplir sus obligaciones
de inversion y financiacién del mobiliario a instalar en el marco del Contrato de Concesion. En esta comunicacion, se
presentaron las justificaciones y razones financieras y econémicas que sustentan y respaldan las modificaciones
propuestas.

25. Que en la solicitud del Concesionario se indicé que: “dentro de las medidas propuestas por el Concesionario para
reestablecer las condiciones del Contrato de Concesion existentes al momento de presentar la oferta, se propuso
modificar el plazo de este y pactar una modificacion del Programa de Instalaciéon, pues estas medidas, de acuerdo
con el analisis realizado por el Concesionario, permitirian asequrar la continuidad y correcta ejecucién del Contrato de
Concesion’.

Aseguré6 que: “con miras a mantener el cumplimiento de las obligaciones a su cargo a pesar de las dificultades derivadas
por la pandemia del Covid-19, propuso modificar el Programa de Instalacién, sin que esto suponga una solucion
definitiva para mitigar plenamente los efectos graves y adversos causados por la pandemia que impactaron
notoriamente la expectativa de viabilidad del Contrato de Concesion, y sin que este mecanismo suponga por si
mismo el restablecimiento de las condiciones bajo las cuales fue celebrado el Contrato de Concesion ni las
previstas al momento de presentar la oferta econémica en el proceso de licitacion.”

“«

26. Agregd el concesionario que “...del modelo financiero asociado con la estructuracién de las etapas del Contrato de
Concesién y de las expectativas legitimas en materia financiera, existe una condicién subyacente esencial y
necesaria de generacién de flujo de caja en los primeros 18 meses de la concesién, para cumplir con el inicio de las
inversiones de la Fase 2 y siguientes de la Etapa de Instalacion.” “...el ajuste al Programa de Instalacién responde a las
proyecciones de utilidad neta del Concesionario en las que se evidencia que el Contrato de Concesién tendra un punto
de utilidad neta acumulada de casi 0 COP (a pesos de junio de 2019) en el mes de diciembre de 20235, es decir, que
para dicha fecha se estima que no se encontrara en situacion deficitaria.”:

[-]

27. Que la Interventoria en comunicado GDADEP-819-22 pudo verificar con la certificacion de las ventas de los dltimos cinco
arfios de la Concesién anterior, que para periodos equivalentes y a pesos de junio de 2019, se ha generado un menor
valor de ventas en el contrato actual que corresponde a $25.282.272.630".

[-]

28. Que en la anterior comunicacion la Interventoria recomendé la modificacion presentada por EUCOL consistente en
el aplazamiento de las inversiones del nuevo mobiliario urbano, puesto que: “En resumen, desde el punto de vista
juridico se advierte que la propuesta realizada por el Concesionario, no contraviene lo ofertado toda vez que mantiene el
CAPEX y OPEX, asi como las cantidades que lo hicieron puntuar como la mejor propuesta en el proceso de licitacion. El

5 Dichas proyecciones se contemplaron sobre la base de los resultados acumulados reales al cierre de junio 2022, que alcanzan los -2.100.797.929
COP (a pesos de junio de 2019) de pérdida acumulada desde el inicio del contrato, y proyectando los resultados hasta diciembre de 2023 en funcién a:
(i) Julio a diciembre 2022: sobre la proyeccion del Presupuesto 2022 definido por EUCOL para el Contrato de concesion: (a) El Presupuesto 2022 para
el periodo comprendido del 01 de enero al 31 de diciembre de 2022, proyecta una utilidad neta positiva de 1.506.578.679 (a valores corrientes), lo que
representa 1.277.411.729 (a pesos de junio de 2019); (b) Dicha estimacién contempla los impactos de los altos hurtos y robos de los Paraderos Tipo 3
en el Estado Financiero que se contabilizaran a medida que se realice la reposicion de los mismos durante el segundo semestre de 2022 segun la
programacion y gestiones definida en el Otrosi 6, cuyo costo asciende 4.945.635.023 COP (a valores corrientes) segun las estimaciones a la fecha; y
(il) Enero a diciembre 2023: (i) Las ventas brutas por exhibicién, a pesos de junio de 2019, para el periodo comprendido de junio de 2021 a mayo de
2022 estan aun un -17% por debajo del promedio histérico (promedio anual de enero de 2014 a julio de 2019 = 33.604.698.027), y se espera una mejora
progresiva durante el periodo comprendido entre junio de 2022 a mayo de 2023 manteniéndose a un -3% por debajo del mismo promedio histérico;
(i) Asi, se proyecta una utilidad neta positiva del ejercicio 2023 de 1.207.693.011 COP (a pesos de junio de 2019) que corresponde al 90% del resultado
promedio histérico del contrato de Concesién 001-2001 anterior (promedio de enero 2014 a julio de 2019 = 2.249.873.395 COP a pesos de junio de
2019), menos una estimacion del incremento de los gastos de mantenimiento resultando del aumento de los hurtos de Paraderos Tipo 3 por -817.193.044
COP (a pesos de junio de 2019) equivalente a un 20% del valor contemplado en el segundo semestre del afio 2022 y (iii) Para la actualizacion de las
cifras se proyect6 una inflacion estimada de: 8.49% en 2022 y 5% en 2023 (segun encuestas del Banco de la Republica).

7 El Concesionario en la propuesta entreg6 un valor diferente al que habia referenciado en el comunicado del 10 de febrero de 2022, para hacer
comparables las ventas de la concesion anterior y la actual, por tal razén no se incluyeron los ingresos de carteleria.
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aplazamiento de la inversion se justifica en que el riesgo de financiacion se torné anormal debido a las medidas de
confinamiento adoptadas en razén a la Pandemia, que afectaron el unico ingreso con el que cuenta la Concesion,
por lo tanto, un tratamiento a esta situacion es posterqgar el inicio del cronograma’”.

Que por todo lo anterior, es viable ajustar el Programa de Instalacion para las fases 2, 3 y 4, como una medida para
buscar el cumplimiento de los fines estatales y eficiente prestacion del servicio que permita al Concesionario disponer
de un periodo de al menos 12 meses para generar los ingresos que faciliten la financiacién de la inversién. El primer hito
del programa de instalacién correspondiente a los 42 paneles publicitarios no sufrié ninguna modificacion.

Que la modificacién del Programa de Instalacion no afecta la priorizacion de las necesidades de renovacion expresadas
por el DADEP y Transmilenio de iniciar los trabajos de realizacién de los tapetes, Paraderos Tipo 1, Paraderos Tipo 2,
Paraderos Tipo 3, Cubierta Modulo M 141 y Panel Informativo Estaciones, y, en todo caso, se persigue la consecucion de
los objetivos de interés publico buscados por el DADEP, con el compromiso de adelantar por parte del Concesionario una
porcién significativa de mobiliarios que se instalarian desde el 12 de junio de 2023, a pesar de las dificultades econémicas
y de financiacién anteriormente expuestas.

Que, la Corte Constitucionalf ha indicado que los contratos de concesion son por su naturaleza incompletos, por ello

adquiere relevancia la necesidad de renegociar y ajustar las clausulas contractuales, con el fin de precaver perjuicios que

afecten al contrato:
“Las concesiones son por naturaleza contratos incompletos, debido a la incapacidad que existe de prever y redactar
una consecuencia contractual para todas y cada uno de las posibles variables y contingencias que pueden surgir en
el desarrollo del objeto, lo que impone un limite a las clausulas contractuales efectivamente redactadas. Por ello
adquiere especial relevancia la posibilidad de renegociar y modificar los contratos con el fin, entre otros, (i) de
recuperar el equilibrio econémico, en los eventos en los que se materializan obstaculos no previsibles,
extraordinarios y no imputables al contratista, o (ii) de adecuar la prestacion del servicio a las nuevas exigencias
de calidad, por ejemplo, desde el punto de vista tecnolégico.

Ademas, debe tenerse en cuenta que los contratos de concesion tienen caracteristicas de contratos relacionales.
Estos contratos se caracterizan por ser a largo plazo y por ello la relacion entre las partes se fundamenta en la
confianza mutua que se desprende (i) de la interaccion continuada entre ellas, y (ii) de que su interés por cumplir lo
pactado no se fundamenta exclusivamente en la verificacion de un tercero sino en el valor mismo de la relacion. Esto
hace que el gobierno de la transaccion sea diferente, pues los procesos de ajuste a circunstancias imprevistas
no se limitan a una simple renegociacion de los términos contractuales, sino que comprenden una
redefinicion de las estructuras administrativas de gobernacion dispuestas para evitar conflictos en la relacion a
largo plazo.

Sin embargo, como se sefalé en apartes previos y se deriva de la naturaleza vinculante del contrato y del principio
de planeacioén, la modificacién debe ser excepcional y debe (a) justificarse en razones autorizadas por la ley y
debidamente probadas y fundamentadas, y (b) no corresponder a objetos nuevos; lo contrario crearia incentivos para
que las partes se aprovechen de la alta especificidad de las inversiones que la infraestructura demanda y de que la
relacién contractual ya se encuentra formada, para comportarse de manera oportunista, es decir, mediante conductas
dirigidas a ignorar los principios de la contratacion estatal —como la libre concurrencia y la seleccion objetiva- y, por
esta via, de la funcién administrativa constitucionalmente consagrados. Por ejemplo, los contratistas, basados en la
expectativa de futuras modificaciones dirigidas al mantenimiento del equilibrio econémico del contrato, pueden
estructurar ofertas con precios artificialmente bajos solamente con el propésito de lograr la suscripcién del acuerdo y
una vez obtenida la posicion de contraparte del Estado, presionar la renegociacion del negocio para obtener nuevas
ventajas.

En relacion con la restauracion del equilibrio econémico del contrato, la Sala nuevamente resalta que la modificacion
debe obedecer solamente a circunstancias no previsibles, extraordinarias y no imputables al contratista. Asi
lo exige el articulo 27 de la ley 80, segun el cual el restablecimiento del equilibrio solamente es posible cuando la
ruptura proviene de causas no imputables a quien resulta afectado.”

Conforme a lo anteriormente expuesto, las partes de mutuo acuerdo procedieron a modificar el numeral 4.1. del Anexo
Técnico para ajustar la Etapa de Instalacion y la fecha de inicio de cada una de las subetapas que componen el
Programa de Instalacién del mobiliario urbano.

8 Sentencia C — 300 del 25 de abril de 2012. M.P. Jorge Ignacio Pretelt Chaljub
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Parte 2: Alteraciones extraordinarias y anormales que afectaron las
condiciones técnicas, econéomicas y financieras existentes al
momento de estructurar el pliego y de presentar la propuesta

Como es de conocimiento general, y como demostrado en las numerosas notificaciones emitidas por EUCOL al
DADEP vy la Interventoria, las medidas estatales tomadas para mitigar la propagacion de la pandemia por Covid-19
han tenido graves impactos negativos en la economia mundial y nacional de Colombia. Estas medidas han afectado
significativamente la correlacién econémica entre las prestaciones y contraprestaciones del contrato, volviendo
inviable la prestacion adecuada del servicio publico segun las condiciones definidas durante la estructuracion del
contrato en 2018 y la presentacion de la oferta en 2019. Estos efectos no solo impactan los resultados actuales, sino
que han alterado, extraordinaria y anormalmente, la ecuacion contractual desde su inicio.

A. Una economia colombiana profundamente afectada, enfrentando un prologado
proceso de recuperacion

A modo de recordatorio, el informe pericial de la firma independiente integra Auditores Consultores S.A. (en adelante
“Informe Integra”), aportado por EUCOL al DADEP mediante radicado N°20224060025572 del 10 de febrero del 2022,
presenta los elementos probatorios que sustentan la relacion causal entre el impacto de las medidas estatales tomadas
en la pandemia por Covid-19 y los dafios observados hasta la fecha.

A continuacién, recordamos el analisis detallado sobre el entorno macroeconémico:

“2. Impacto de las medidas estatales para mitigar la propagacion del Covid-19 sobre el entorno econémico
[-1]
La interrupcién forzada, abrupta y prolongada de la interaccién entre agentes econémicos que ha sufrido el pais ha sido
evidenciada, entre otros por el indicador de la movilidad en los lugares de trabajo medido por Google para Colombia y mas
especificamente para Bogota® (Grafico 1).

Gréfico 1. Cambios en la movilidad en lugares de trabajo (%)
— media movil 7 dias con datos desde enero de 2020 hasta el 01 de septiembre de 2021
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Fuente: Google, célculos propios

Asimismo, la economia colombiana esta experimentando la peor crisis de su historia desde que existen registros, como se
evidencia en el Grafico 2. En efecto, las bases de datos sobre la actividad econémica colombiana de la Cepal, del Banco de la

9 En el Gréfico 1, el 0 en el eje vertical indica una movilidad en lugares de trabajo similares a los observados antes de la llegada del COVID-19.
Valores por debajo de 0 indican una reduccién en la movilidad frente a los niveles previos a la llegada del COVID-19.
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Republica y del Dane, que abarcan el periodo 1906-2020, demuestran que en 2020 se registré la mayor contraccion del PIB
desde que existen registros.

Gréfico 2. Crecimiento del PIB 1906 — 2020 (variacion porcentual anual)

—4- -4.2

-6.8
L

1900 1910 1920 1930 1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020
Fuente: Cepal, Banco de la Republica, Dane, calculos propios

Como lo demuestran las cifras del Dane, la actividad econoémica ha sido afectada a todo nivel, repercutiendo no solo
directamente en las actividades de produccion y en las ventas del comercio, sino también resulté en la destruccion de empleo
y la pérdida de poder adquisitivo, entre otros aspectos.

Asi, la tasa de desempleo de Bogota paso de 14.5% (periodo de febrero-abril 2020) a 25.1% (mayo-julio de 2020), lo que significa
un aumento de 10.6 puntos porcentuales. Como se observa en la siguiente grafica [Grafico 3], /a tasa de desempleo alcanzé
su mas alto nivel en los ultimos 10 anos.

Gréfico 3. Tasa Global de ocupacién y desempleo Bogota febrero — abril (2012 — 2021)
Tasas (%)
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Fuente: Dane. TGP (Tasa Global de Participaciéon), TO (Tasa Ocupacion), TD (Tasa Desempleo)

Por su parte, la Camara de Comercio de Bogota indica que, en Bogota y los 59 municipios de su jurisdiccién, el nimero de
empresas activas en los sectores de industria, servicio y comercio disminuyé en un -7% en el primer semestre de 2021 en
comparaciéon con el mismo periodo del afio 2019, siendo el mas afectado el sector de servicios.

Grafico 4. Empresas Activas enero — junio (2019 — 2021)
Empresas activas

D BT E'(szo}‘;l)m .5.'.'3 Ez%gg) E'(‘zeo-z‘:l)m 2\5231‘;3;1
Industria 56.843 45.652 52.839 -1%
Servicios 229.486 186.175 208.903 -9%
Comercio 129.634 108.675 126.664 -2%

Total, Bogota
jurisdiccio 415.963 I 388.406
Cundinamarca
Fuente: Camara de comercio de Bogota
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2.1 El Proceso de Recuperacion

Con el paso del tiempo, las autoridades, tanto en Colombia como en otros paises, entendieron los efectos demoledores de las
medidas de aislamiento, dando paso a la implementacion de protocolos para permitir nuevamente la interaccion fisica entre
agentes. Como lo muestra el Grafico 1 arriba, la movilidad en los lugares de trabajo se ha recuperado y, con base en los numeros
mas recientes (con corte al 1° de septiembre de 2021), ya se encuentra en los niveles previos al inicio de la pandemia.

Es comun utilizar la situaciéon pre-pandemia para medir si un sector, una empresa o un hogar han dejado atras las inmensas
dificultades que generaron los encierros; es entendible, por supuesto, el deseo de querer volver a una situacion lo mas parecida
posible a la del mundo cuando éste era “normal”, antes de que el virus del COVID-19 irrumpiera en la vida de todos.

Sin embargo, definir el nivel econémico pre-pandemia como el punto en que se diera por concluido el proceso de recuperacion
supondria ocultar el desfase para volver al potencial de actividad econémica que se hubiera alcanzado sin esta crisis.
[foodd)
b. Referente relevante para calificar el nivel de vuelta a la “normalidad”
El nivel pre-pandemia no es el nivel referente relevante para determinar el punto en que se pueda dar por concluido
el proceso de recuperacion.

De hecho, en virtud del marco analitico propuesto en la seccién anterior, a medida que las fuerzas negativas de corto
plazo que operan durante las crisis empiezan a perder fuerza, no es suficiente volver al nivel de la situacién pre-
crisis, pues el potencial de actividad econémica hubiera seguido creciendo.

Volver al nivel de la situacién pre-crisis no es, por supuesto, una mala noticia. Sin embargo, el mundo ha sequido su
curso, incluso durante el periodo de crisis, y el PIB potencial con el que habria que comparar la situacién de la economia
ya no es el del nivel pre-crisis, sino el que hubiera normalmente alcanzado la economia. Por lo tanto, volver a la
“normalidad” y concluir el proceso de recuperacion sera mas largo que volver a los niveles de actividad pre-
crisis.

c. Larecuperacion de la economia colombiana

Luego de haberse contraido un -6.8% en términos reales en 2020, se espera que la economia colombiana crezca, segun
el gobierno y luego de los resultados del tercer trimestre, un 9.7% en el afio 2021, y segun el equipo técnico del Banco
de la Republica entre el 9.8% y el 10%. No es para nada comun en Colombia un crecimiento superior al 9%, razén por la
cual la sensacion de que todo esta bien al ver un numero como ése es engafiosa, considerando que se calcula a partir
de la contraccion del afio 2020. Crecer para salir de las crisis es fundamental, pero se termina de salir de las crisis no
solo cuando el crecimiento es de cierta magnitud sino cuando, como se vio en la seccién anterior, el nivel de la actividad
econdémica ha vuelto a su nivel potencial.

Lo anterior se ilustra en el Grafico 5, que muestra tres elementos:

1. En primer lugar, el nivel del PIB para el periodo 2010-2020%°, que muestra la historia reciente de la actividad
econdémica, incluido el desplome generado por la llegada del COVID-19 (linea azul).

2.  En segundo lugar, muestra como hubiera evolucionado el nivel de actividad econémica si no hubiera llegado la
pandemia y sus cierres asociados, que afectaron de forma considerable la interaccién entre agentes (linea verde);
dado que en 2019 la economia colombiana se encontraba cerca de su nivel potencial, esta proyeccion de lo que
hubiera sido el mundo sin pandemia muestra la evolucion estimada del potencial de la economia colombiana hacia
adelante'*.

3. Finalmente, se muestra la evolucion esperada que tendria la economia colombiana en los proximos afios, luego de
haber pasado por todas las vicisitudes del afio 2020 (linea roja); éste es el escenario esperado de la economia
colombiana post-pandemia, que prevé para el afio 2022 un crecimiento entre el 4.2% y 4.3% segun las previsiones
del Ministerio de Hacienda y el Banco Mundial.

La brecha entre la linea verde y la linea roja en el Grafico 5, que corresponde a la diferencia entre lo que, razonablemente
dada la informacién disponible, hubiera sido la evolucién de la economia colombiana sin pandemia y, por otra parte, la
evolucién esperada a futuro de la economia colombiana post-pandemia, revela una realidad muy importante.
Eventualmente la linea roja se encontrara con la verde aproximadamente en 5 o 6 afios, entre los afios 2026 y 2027, en
la medida en que las consecuencias negativas del COVID-19 terminen de disiparse por completo. Sin embargo, toda la
brecha entre la linea verde y la roja sera actividad econdémica que nunca podra recuperarse.

10 El crecimiento relevante del PIB es el crecimiento de las cantidades aislado del crecimiento de los precios. Por esa razon, para el Gréfico 5. se
utiliza el PIB en precios constantes de 2015 calculado por el Dane.
11 Dado que el nivel potencial de actividad econémica no es observable, sino que debe ser estimado, se utilizo para efectos del analisis que aqui se
presenta la senda de crecimiento potencial del PIB calculada por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico en su Marco Fiscal de Mediano Plazo
2021 (ver el Gréfico 73 en la pagina 227 de dicho documento).
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Gréfico 5. Nivel actividad econémica en Colombia:
PIB histérico y escenarios con y sin pandemia (cifras en pesos constantes de 2015)
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Fuente: Dane, Ministerio de Hacienda y Crédito Publica, célculos propios.

Lo anterior implica que quienes hayan iniciado una actividad empresarial antes de llegar la pandemia y sufrieron como tantos
otros empresarios los reveses que ésta trajo, podran alcanzar eventualmente, a partir de algin momento en el futuro, los
ingresos anuales que tenian proyectados®. Sin embargo, entre 2020 y ese momento habran perdido ingresos que ya no podran
recuperar (todo lo demas constante), viéndose afectada la ecuacion financiera pactada, en la que se basaron cuando se
embarcaron en la actividad.” (Subrayado fuera del texto)

Es evidente que la economia en general ha sufrido una afectacion material, extraordinaria, irresistible e imprevisible
debido a la crisis, y EUCOL en el desarrollo del Contrato de Concesién No. 186-2020 no es la excepcion. En efecto,
en tiempos de crisis, las empresas suelen suspender primero sus inversiones publicitarias, lo que impacta
directamente en los ingresos generados por ventas publicitarias, que son la Unica fuente de financiamiento del
concesionario para las elevadas inversiones requeridas por el Contrato. Estas inversiones ascienden a CIENTO
CINCUENTA Y SIETE MIL OCHOCIENTOS DIECIOCHO MILLONES DOSCIENTOS TREINTA Y DOS MIL
NOVECIENTOS NUEVE PESOS MCTE ($157.818.232.909), pesos de junio de 2019, segun los precios unitarios
ofertados (ver Tabla 6 de la Parte 3. Seccién A. Apartado c.) para la ejecucion del programa de instalacion del nuevo
mobiliario urbano de Bogota, objeto de la concesion.

Hoy en dia, la economia colombiana aun no ha alcanzado la tan esperada recuperacion, tanto en el momento de la
emision del Informe Integra como en el momento de la firma del Otrosi 7. En lugar de eso, la situacion ha sido
exacerbada por las secuelas duraderas de las medidas a caracter social y macroeconémicas adoptadas para mitigar
la propagacion de la pandemia por Covid-19. Estas circunstancias siguen retrasando una recuperacion estable,
impidiendo que la economia del pais regrese a los niveles que habria mantenido en condiciones normales, sin la
ocurrencia extraordinaria e imprevisible de la pandemia por Covid-19.

Contraccion y desaceleracion del PIB en niveles extremos

Asi, mientras que en 2020 se registré la mayor contracciéon del PIB desde que existen registros, y aunque la
economia mostré un repunte en 2021 y 2022, los datos del DANE y el Banco de la Republica evidencian que el
crecimiento del PIB fue solo del 0,6% en el afio 202313, Este crecimiento representa el nivel de crecimiento mas
bajo (excluyendo el 2020) desde la crisis financiera del 1998-99, generada por una burbuja crediticia que marcé la
peor recesion del pais en su historia moderna, asi como desde el 1942-43 y 1930-31, periodos afectados por la
Segunda Guerra Mundial y la Gran Depresién respectivamente.

12 Esto, por supuesto, bajo el supuesto de que no haya nuevos choques a la actividad econémica (ni positivos ni negativos).

13 Fuente: DANE - Direccion de Sintesis y Cuentas Nacionales con calculos del Banco de la Republica - Subgerencia de Politica Monetaria e
Informacion Econédmica - Departamento Técnico y de Informacion Econédmica - Seccién Cuentas Financieras. Banco de la Republica - Gerencia
Técnica - informacion extraida de la bodega de datos -Serankua- el 08/05/2024 10:23:42
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Gréfico 1. Crecimiento del PIB 1906 — 2023 (variacién porcentual anual)
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Fuente: Cepal, Banco de la Republica, Dane, GRECO

Gréfico 2. Producto Interno Bruto (PIB) nacional trimestral 2018 — 2023
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Tasa de ocupacion en niveles Unicamente vistos en periodos de crisis

De igual forma, como lo demuestran las cifras del Dane, la actividad econdmica ha sido afectada a todo nivel,
resultando en la destruccion de empleo y la pérdida de poder adquisitivo de forma duradera. En este sentido, la tasa
de ocupacion en Colombia se mantuvo en marzo del 2024 en un 56,7%, el nivel mas bajo para un mes de marzo
desde 2007, cuando fue del 55,1%. Comparando estos indicadores con los de marzo de 2020, fecha en la que se
implementaron las primeras medidas para mitigar la propagacién de la pandemia, queda claro que la reactivacion
econdémica aun no se ha materializado plenamente, como se observa en la siguiente grafica.

Cabe recordar que el afio 2007 corresponde a la crisis financiera de las hipotecas subprime, la mas grave desde la
Gran Depresion de 1929, y fue un afio marcado en Colombia por marchas y protestas a lo largo del territorio nacional.

14 https://www.dane.gov.co/index.php/estadisticas-por-tema/cuentas-nacionales/cuentas-nacionales-trimestrales/pib-informacion-tecnica . Producto

Interno Bruto (PIB) nacional trimestral, Informacién actualizada el 15 de febrero de 2024, Informacién IV trimestre 20237
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Grafico 3. Tasa Global de ocupacion y desocupaciéon en Colombia (2009 — mar-2024)
Tasas (%)

e Tasa Global de Participacion (TGP) e Tassa de Ocupacion (TO) e Tasa de Desocupacion (TD)

Fuente: DANE, Empleo y desocupacion, Informacién marzo 2024, Anexos

Dinamismos empresariales en Bogota aun por debajo del 2019

Por otra parte, como indica la Camara de Comercio de Bogota (“CCB"): “El numero de empresas activas en una region
es un indicador de su fortaleza econémica y un factor determinante para ampliar la capacidad de crecer, generar
empleo e ingresos.” Asi, se observa en la grafica a continuacion que en 2023 aun hay 12.738 empresas activas menos
en Bogota en comparacion con 2019, lo que representa una disminucion del (-2,9%). Mas alarmante aun, en 2023 se
registré una reduccién de 3.849 empresas activas en comparacién con 2022, lo que equivale a una caida del -0,9%.1°

Grafico 4. Evolucion de las empresas activas entre 2019 y 2023 para el periodo de enero — diciembre
por zona de jurisdicciéon de la Camara de Comercio de Bogota (2009 — mar-2024)
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Entre enero y diciembre de 2023, en Bogota hay 423.056 empresas activas y en los 59 municipios hay 72.025, para un total de 495.981.

*Jurisdiccién: corresponde a la totalidad de empresas en Bogota y en los 59 municipios en el area de influencia de la CCB.

Fuente: Camara de Comercio de Bogota

Inflacion a niveles anormalmente altos

A estos factores se suma un incremento de la inflacion a niveles anormalmente altos. Mientras que en 2019 la inflacién
fue del 3,8%, en 2022 se dispar6 a un 13,1% segun el Banco de la Republica, mas que triplicando el nivel de 2019.
Los niveles de inflacion observados en 2022 y 2023 fueron los mas altos registrados desde 1998 y 2000
respectivamente.

15 https://www.ccb.org.co/es/informacion-especializada/observatorio/dinamica-empresarial/empresas-activas
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Para ilustrar la magnitud de esta inflacion extraordinaria, al considerar el periodo entre 2021 y 2023, los precios han
subido un total del 30,6% ((1+5,6%)x(1+13,1%)x(1+9,3%)). Si tomamos como referencia el nivel de inflacién
“normal” de 2019 del 3,8%, durante este mismo periodo, los precios deberian haber subido Ginicamente un
11,8% ((1+3,8%)"3). Esta subida de precios sin precedentes en los Ultimos 20 afios reduce el poder adquisitivo de los
consumidores y aumenta la carga de costos para las empresas, creando fricciones macroeconémicas tanto en la
demanda como en la oferta, y contribuyendo a la ralentizacién de la actividad econémica, como se evidencia en la
dinamica del PIB de Colombia en 2023.

En un periodo de reactivacién econémica, estos efectos generan mayor incertidumbre y menos confianza en la
capacidad de recuperacion futura de la economia a corto plazo; limitando la capacidad de las empresas a poder
reconstituir su capacidad de inversion y proyectarse a mediano y largo plazo. Adicionalmente, cabe resaltar que la
presion inflacionaria sufrida nunca podra recuperarse o mitigarse (salvo en caso de deflacion, lo que seria en si una
fuente de crisis de otra naturaleza), resultando en una onerosidad imprevista, irresistible y extraordinaria tanto para el
cumplimiento de la operacion corriente del Contrato de Concesion como para la inversion requerida para el
cumplimiento del Programa de Instalaciéon del mobiliario urbano.

Grafico 5. Inflacién anual (1998 — mayo 2024)

Fuente: Banco de la Republica, Dane

Costes de energia disparatados

Asimismo, los costos de energia, especialmente la electricidad, un componente clave de la medicién de la inflacion y
un recurso fundamental para el funcionamiento normal del sector privado y publico (iluminacion de los espacios
publicos, producir bienes y servicios, y realizar muchas actividades basicas que contribuyen a la creacién de valor de
un pais) se han disparado de forma anormal en los ultimos afios. El Banco de la Republica, en su informe “Recuadro
1: Tarifas de energia eléctrica: evolucion reciente e indexacion - Informe de Politica Monetaria™® del 30 de enero de
2023 recalca que:

“Segun el Banco Mundial, el aumento de los precios de la energia en los ultimos dos afios ha sido el mas pronunciado desde
la crisis petrolera de 1973, y el incremento de los precios internacionales de los alimentos y de los fertilizantes ha sido el mas
marcado desde 2008. Esto se ha registrado en un contexto global de crisis energética, como resultado, principalmente, de la
invasiéon de Rusia a Ucrania, al punto de que el incremento del precio de la energia ha sido generalizado, e incluso mas
pronunciado que el impulso reciente en los precios de los alimentos en el mundo (Grafico R1.1). Se estima que los precios de
la energia a nivel global han aumentado cerca del 50% en 2022, antes de atenuarse en 2023 y 2024.

16 https://repositorio.banrep.gov.co/bitstream/handle/20.500.12134/10591/informe-politica-monetaria-enero-2023-
recuadro1.pdf?sequence=2&isAllowed=y
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Grafico R1.2
Precio de la electricidad contra IPP e IPC
(variacion anual)
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En Colombia el precio de la energia eléctrica también se ha incrementado de manera importante. Entre los meses previos a
la pandemia y hasta abril de 2021 este indicador no mostré una tendencia clara y se mantuvo oscilando en una cifra cercana
a la meta de inflacion. No obstante, a partir de mayo de 2021 comenzé una escalada alcista en su ajuste anual de tarifas,
alcanzando su techo reciente en octubre del afio pasado (28,563%), un dato que no se observaba desde noviembre de 2000
(28,40%). En los dos dltimos meses de 2022, gracias a los ajustes en la requlacion tarifaria anunciada por el Gobierno, el IPC
de energia modero su crecimiento, cerrando 2022 en un 22,4% (Gréfico R1.2).

]

A pesar del estado favorable de los embalses, los contratos de venta de energia eléctrica de las generadoras a las
comercializadoras, en su mayoria, estan indexadas al IPP de oferta interna, cuyo ajuste anual a diciembre de 2022 ascendio
al 19,4%. Como se describid, el factor tarifario de generacién no es el tnico indexado al IPP, también el transporte y la
distribucion se actualizan mensualmente con este indicador. En consecuencia, estos factores tarifarios han estado
contribuyendo significativamente al fuerte cambio anual del IPC de energia eléctrica en los ultimos meses. De manera similar,
el componente tarifario de comercializacion, el cual esta atado al IPC, viene incorporando en su dinémica la alta inflacion al
consumidor, que en diciembre se situ6 en el 13,1%.

Ademas de la indexacién de buena parte de los componentes que determinan el costo unitario del servicio de energia eléctrica,
las autoridades del sector establecieron en 2020, como respuesta a la crisis econémica generada por la apariciéon del covid-
19, una opcioén tarifaria (Resolucion CREG 012) que consistié en aplazar los incrementos programados en las tarifas hasta
que acabara la emergencia sanitaria, la cual oficialmente terminé en junio de 2022. Es asi como desde el mes siguiente se
comenz6 a recuperar en los cobros del servicio de energia los ajustes que no se aplicaron durante la pandemia. De acuerdo
con informacién de la Superintendencia de Servicios Publicos, Bogota estaria al dia con dicha recuperacion, mientras que
Medellin y, en general, las ciudades de la Costa Atlantica muestran rezagos.

A lo anterior se suma que los precios internacionales de los combustibles fésiles (gas, carbon y petréleo) desde mediados de
2020 comenzaron a subir con fuerza y, aunque moderaron su crecimiento en la segunda mitad de 2022, actualmente se
encuentran en niveles histéricamente altos, encareciendo la generacion de energia térmica que, como se menciono,
representa mas del 10% de la generacion de energia eléctrica total en el pais. Adicionalmente, las inversiones por ampliacion
de la cobertura y mejoramiento de redes en algunas ciudades, asi como el cambio de la matriz energética por energia limpias
(edlica y solar), son inversiones que se remuneran dentro del costo unitario de la prestacion del servicio e impulsan al alza las
tarifas de la energia eléctrica.” (Subrayado fuera del texto)

anos

Incrementos extraordinarios del Salario Minimo

Simultaneamente, como muestran las cifras del DANE, el Gobierno Nacional decreté aumentos consecutivos del
salario minimo:

e +10,07% en 2022,

e +16% en 2023y

o +12,07% en 2024.
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cada uno de estos aumentos siendo los mas altos decretados desde el afio 1999, es decir, en 25 afios. Como
consecuencia, el salario minimo mensual aumenté un 57% entre enero de 2019 (828.116,00 COP) y enero de 2024
(1.300.000,00 COP).

Si consideramos un nivel “normal” promedio del 5,24% anual entre 2010 y 2019, el salario minimo mensual habria
subido solo un 29,1% (=(1+5,24%)"5), alcanzando 1.069.145,07 COP en 2024. Es decir que, el nivel de salario
minimo mensual actual es un 21,6% (230.854,93 COP) arriba de un nivel normalizado y posiblemente previsible,
constituyendo asi una onerosidad imprevisible y extraordinaria al momento de la estructuracion de los pliegos y de
presentacion de la propuesta.

Es importante sefalar que estos aumentos buscan mitigar la reduccién del poder adquisitivo de los mas vulnerables,
pero también contribuyen al incremento de la inflacién. Las empresas, enfrentadas a estos costos adicionales, se ven
obligadas a repercutirlos total o parcialmente en los precios finales de productos y servicios, creando un circulo vicioso
hasta que se desacelera la economia, como se evidencia en las cifras del PIB del 2023. Al igual que la inflacién, estos
efectos generan mayor incertidumbre y reducen la confianza en la recuperacion futura de la economia, limitando las
empresas a poder reconstituir su capacidad de inversion y proyectarse a mediano y largo plazo. Ademas, estos
sobrecostos imprevisibles se mantendran en el futuro y no podran recuperarse ni mitigarse.

Grafico 6. Salario minimo legal en Colombia (1998 — 2024)
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Fuente: Banco de la Republica, Dane

Tasa de interés de referencia del Banco de la Republica en niveles extremos

Segun el Banco de la Republica “/a tasa de intervencién de politica monetaria o tasa de referencia es la tasa de
interés minima que el Banco de la Republica (BanRep) cobra a las entidades financieras por la liquidez que les
suministra mediante las operaciones de mercado abierto (OMA). Esta tasa es el principal instrumento de intervencion
de politica monetaria utilizado por el BanRep para afectar la cantidad de dinero que circula en la economia.”"

Por otra parte, en el boletin sobre Tasa de Interés, la Universidad EAFIT explica que: “En la actualidad del Sector
Financiero en nuestro pais todo gira alrededor de un factor importante que define nuestra participacion en todos los
mercados, que es indispensable para tomar decisiones en el medio financiero son LAS TASAS DE INTERES que
deducen el precio del dinero. Si un agente econémico requiere (Demanda) de dinero para adquirir bienes o financiar
sus operaciones, y solicita un préstamo, el interés que se pague sobre el dinero solicitado seréa el costo que tendra
que pagar por ese servicio. Esta es la situacion de cada mercado se cumple la ley de la oferta y la demanda: mientras
Ssea mas facil consequir dinero (mayor oferta, mayor liquidez), la tasa de interés sera mas baja. Por el contrario, si no
hay suficiente dinero para prestar, la tasa sera mas alta.

7 https://www.banrep.gov.co/es/estadisticas/tasas-interes-politica-monetaria
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Ademas, agrega sobre los impactos de la tasa de interés en el mercado: “Tasas de interés bajas ayudan al crecimiento
de la economia, porque facilitan el consumo y por tanto la demanda de productos. Mientras mas productos se
consuman, mas crecimiento econémico. El lado negativo es que este consumo tiene tendencias inflacionarias que son
las que fomentan el cambio y la variacion en las tasas que determinan el mercado y este a su vez nos afecta de
manera positiva o negativa donde si estas son altas favorecen el ahorro y frenan la inflacién, ya que el consumo
disminuye al incrementarse el costo de las deudas. Pero al disminuir el consumo también se frena el de
crecimiento y desarrollo econémico de un pais.”™?

En este contexto, y como se puede evidenciar en el grafico abajo, la tasa de intervencion monetaria en Colombia esta
en niveles no alcanzados desde los ultimos 23 afios. Asimismo, en octubre de 2022, la tasa minima de expansion
supero el 11%, un nivel no visto desde julio de 2001, alcanzando un pico del 13,25% en mayo de 2023, el nivel mas
alto desde octubre de 1999.

Actualmente, la tasa se mantiene por encima de los niveles histéricos, situandose en 11,75% al final de junio
de 2024. Como referencia, la tasa minima de expansién era del 4,25% cuando se estructuraron los pliegos y se
presento la propuesta, nivel que se mantuvo desde el 30 de abril de 2018 hasta el 30 de marzo de 2020, sin que se
pudiera prever un aumento significativo de esa magnitud de la tasa de financiaciéon. Entre mayo de 2010 y febrero de
2020, la tasa de expansion minima promedia fue “Unicamente” del 5,11%; lo que indica que la tasa minima de
expansion se mantiene a la fecha a mas del doble de la tasa de interés promedia conocida durante los 10 afios
anteriores a la fecha de presentacion de las ofertas.

Es comprensible que el Banco de la Republica haya reaccionado de esta manera para contener la inflacion
extraordinaria que enfrenta el pais, misma que es derivada de los efectos subsecuentes a las medidas tomados
durante la pandemia a nivel local como mundial. Sin embargo, esta politica monetaria ha incrementado el costo de
financiamiento para consumidores y empresas privadas. Como resultado, y segun la Universidad EAFIT, estas altas
tasas de interés han limitado el acceso a préstamos, ralentizando la actividad econémica, como se refleja en la
dinamica de crecimiento del PIB. En estas circunstancias, el nivel tan elevado de la tasa de interés representa una
onerosidad imprevista, irresistible y extraordinaria para cumplir con la inversién requerida para el cumplimiento del
Programa de Instalacion del mobiliario urbano del Contrato de Concesion.

Grafico 7. Tasa de intervencion de politica monetaria — Tasa minima de expansion (Oct-1999 / May-24)
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Fuente: Banco de la Republica, Dane

18 https://www.eafit.edu.co/escuelas/administracion/consultorio-contable/Documents/C%20Tasa%20de%20interes.pdf
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Una conjuncion de factores econdmicos irresistibles que dificultan la ejecucion normal
del Contrato de Concesion

Ante la combinacién de los factores macroeconémicos descritos arriba, es irrefutable que:
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- La economia de Colombia aun no ha logrado materializar la esperada recuperacion post-pandemia, con
indicadores macroeconomicos y monetarios claves para la salud del pais que se encuentra en niveles criticos
no vistos en este milenio;

- El sector privado enfrenta una situacion de restriccion extraordinaria debido a:
i) mayores gastos generados, entre otros, por incrementos extremos de la inflacion, el precio de la
energia y el salario minimo,
i)  un mayor costo de financiamiento en niveles histéricos vy;
iii)  un menor dinamismo del tejido econdémico, con menos empresas activas y un PIB estancado;

- En consecuencia, existe una combinacion de factores exdgenos que dificultan materialmente la gestion de la
operacion corriente del sector privado, asi como su capacidad de inversién. EUCOL no pudiendo escapar a
estas fricciones estructurales irresistible e imprevistas de la economia colombiana desde el inicio del Contrato
de Concesion hasta la fecha.

B. Un mercado de la Publicidad Exterior Visual (PEV) aun volatil y por debajo de
los niveles existentes al momento de estructurar y de contratar

Antes que nada, cabe recordar que mediante radicado N°20224060025572 del 10 de febrero del 2022, EUCOL
explico las dinamicas derivadas de las afectaciones por la emergencia sanitaria, sefialando lo siguiente:

“3.2 Razones por las cuales los efectos generados por la emergencia sanitaria han desbordado los limites de asuncion
que inicialmente estableci6 el contrato

La Publicidad Exterior Visual, también denominada, en razén de su propia esencia, publicidad OOH (Out Of Home) es un medio
masivo de comunicacién disefiado para llamar la atencién del publico. La audiencia es lo que determina el impacto, eficiencia y
valor de un anuncio para los anunciantes.

Lo que genera la audiencia es la movilidad urbana “fuera de casa”, cuando la gente circula por los diferentes sectores de la ciudad
y esta movilidad se encontr6 materialmente impedida por las medidas de aislamiento preventivo adoptadas para mitigar la
propagacion del Covid-19 y por la aparicién de nuevos habitos (teletrabajo, comercio electrénico, estudio en casa...) que
generaron las medidas de aislamiento.

de las inversiones publicitarias y ha generado una drastica desinversion publicitaria, siendo los mecanismos, amplitud y
persistencia de la misma de caracter inédito e imprevisible.

La paralizacién de muchas actividades durante la primera ola de la pandemia alteré de forma subita la oferta y la demanda en
muchas categorias de productos y servicios, e indujo nuevos habitos de consumo provocando caidas sin precedentes en las
inversiones publicitarias de los anunciantes también afectados por la crisis sanitaria. Pero, adicionalmente y de modo anémalo, el
analisis de la inversion publicitaria por sectores revela que el comportamiento desinversor también se generalizé en todas las
cateqorias de actividad econémica, a pesar de verse desiqualmente afectadas por la pandemia. En efecto, frente a la situacion
de crisis sanitaria, la percepcion del riesgo ante las medidas de emergencia sanitaria y sus consecuencias sociales y econémicas
precipité la adopcion de medidas urgentes por parte de las empresas anunciantes, que suspendieron o redujeron de forma
dramética la difusién de sus campafias en medios y en particular en los de publicidad exterior, especialmente afectados por las
restricciones a la movilidad de las personas.

Aun permanece una gran incertidumbre acerca de la magnitud y duracion de los efectos economicos del Covid-19, y la pérdida
de confianza de las empresas anunciantes ha inducido una crisis publicitaria persistente que cuestiona el conjunto de los modelos
de negocio financiados por los medios de publicidad. Todavia no se ha podido alcanzar durablemente la recuperacion del
nivel de ingresos publicitarios de la concesion existente al momento de la estructurar el contrato, y en el que se baso la
financiacién de las cuantiosas inversiones del programa de sustitucion y modernizacion del mobiliario urbano de Bogota, y otras
prestaciones objeto de la concesioén.”
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Ademas, es importante destacar que el sector de la publicidad es altamente sensible al dinamismo econdmico del
pais. En tiempos de crisis, las empresas tienden a suspender sus inversiones publicitarias como una de las primeras
medidas para reducir costos. Asi, estd comprobado que la inversién publicitaria esta directamente correlacionada con
el estado de la economia. Como lo sefiala Programmatic Spain el 17 de abril de 2024:

“Segun la OECD, el PIB global esta sufriendo un estancamiento interanual desde abril 2021 a la fecha, por lo que muy a pesar
nuestro: la crisis existe y estamos atravesandola desde hace ya varios meses.

[.]

Como es de imaginar, las marcas no quedan exentas de los contextos macroeconémicos en los que estan insertas y los recortes
en publicidad son unas de las primeras medidas que adoptan para hacer frente a la situacioén, dado que las consecuencias
de esa reduccién no son inmediatas ni lineales. En periodos de contraccion econémica se registran caidas de hasta un 10%
en inversion en publicidad y asi lo grafica Statista en su reporte “Advertising in times of crisis”.

Growth of advertising spending worldwide from
2000 to 2024
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source: Statista

Para profundizar atin un poco mas, un estudio desarrollado por Picard (2001) arroja la conclusién de que la inversion publicitaria
se recorta hasta 5 puntos cuando el PIB de los paises retrocede 1 punto, y cabe destacar que dicha reduccion es diferente
segun los distintos medios. De hecho, los medios impresos se ven mas afectados que los electronicos como la television,
radio o internet (Van-der-Wurff; Bakker; Picard, 2008).”° (Subrayado fuera del texto)

Asimismo, el sector publicitario de Colombia no escapa a la degradacion econdmica que afecta tanto a los anunciantes,
quienes contindan con presupuestos reducidos para pautar a valor constante, como a los operadores de medios
publicitarios, como EUCOL, que perciben menores ingresos de los inicialmente previstos mientras enfrentan un
incremento irresistible y extraordinario en sus costos operativos. De hecho, los informes de Inversion Publicitaria
de Asomedios evidencian que la inversion publicitaria en Colombia no ha logrado regresar a sus niveles
prepandemia.

Evolucion del Mercado Publicitario en pesos corrientes

Si analizamos la evolucién del mercado publicitario en Colombia a pesos corrientes entre 2019 y 2024, observamos

lo siguiente:

- En 2020 versus 2019, el mercado se contrajo un -26%;

- En 2021 y 2022, el mercado mostré sefiales de recuperacion;

- Sin embargo, desde 2023, el mercado ha experimentado una nueva contraccién abrupta, con una disminucion
del -3.9% en 2023 en comparacion con 2022;

- Enlos primeros 5 meses de 2024, se registra una contraccién del -1.7% en comparacion con el mismo periodo
de 2023, y del -13.6% en comparacion con el 2022.

19 https://www.programaticaly.com/opinion/recorte-publicidad-perodos-crisis-ahorro-desacierto-ana-julia-carattino-shalion
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Tabla 1. Evolucién de la inversién publicitaria en Colombia (en pesos corrientes)

Inversion publicitaria 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Ene 77,753,219.703 77,951,318,059 68,116,993.214 92,183 440,931 87,968 601,437 83,580,568 907
Feb 108,454 133,223 109,462 316,222 102,010,469,106 140,183,885 335 127,611,756 415 116,855,893 930
Mar 138,635,968.727 104,476,378.652 136,904.801,168 173,077,880,161 140,650,755,787 130,350,358,309
Abr 141,953 508,579 69,884 561,999 128,284 395 873 149 261,412 039 133,188 137 965 143,133,300,369
May 155,201,681 411 75,710,168,686 112 636,727,098 175,051,724 638 162 462 832 019 167,227 064.084
Jun 170,997 397 969 84,236,502,243 156,216,504 532 163,507,529 211 169,727 441 544 -
Jul 163,451,047.114 93,751,629 951 162,048 866,544 149 285 392 793 158,481,319 860 -
Ago 148,601 666,230 94 577,208,470 156,643 837 210 168,704,949 267 163,956 814 043 -
Sep 167,386,833.812 117,736,986.069 168,861,450,228 172,762,633 681 184 377 111 675 -
Oct 168,445 765,806 134,766,366,820 185.019,733,072 177,538,530 622 201,970,615,042 -
Nov 167,841,722 051 164,603,441 593 206,351,182,081 218,172,770,155 207,426,988 907 -
Dic {150 897 675396 168,072 169705 © 203269819613 200,117 467 434 174 362 659.190 -

: 1,749,620,620,021 = 1,295129,048,369 : 1,786,264,878,739  1,979,837,625,267 1,902,085,032,884 : 631,147,194,689
Variacion interanual -26.0% 37.9% 10.8% -3.9% 1.7%
Variacion vs 2019 -26.0% 21% 13.2% 8.7% 1.3%

Fuente: Asomedios

Evolucién del Mercado Publicitario en pesos constantes

Considerando la evolucion del mercado publicitario a valores constantes de junio de 2019, el panorama es bastante

mas negativo:

- El mercado publicitario en Colombia no ha logrado volver a los niveles de inversion del 2019;

- El mejor afio desde 2020 fue 2022, pero aun asi se mantuvo un -3.5% por debajo de los niveles de 2019 y
solo crecié un 0,5% en términos constantes en comparacién con 2021;

- En 2023, el mercado experimenté una nueva caida del -14% respecto a 2022, lo que representa una
disminucién del -16.9% en comparaciéon con 2019;

- Durante los primeros 5 meses del 2024, el mercado se contrajo de nuevo en un -8.5% en comparacion con el
2023, un -27.2% en comparacion con el mismo periodo del 2019, y un -28.9% en comparacion con el 2022.

Tabla 2. Evolucién de la inversién publicitaria en Colombia (en pesos constantes de jun-2019)

Inversion publicitaria 2018 2020 2021 2022 2023 2024

Ene 79,384 027,790 76,807,174 576 66,058,883,703 83,596.,690,959 70,439,347 108 61,768,313 660
Feb 111,109,251 071 107,136,215,925 98,306,392 211 125 082,849 994 100,435 064 407 85431481 711
Mar 140,123 010,706 101,684 533795 131,268,597 162 152 905,806,566 109,632,231 364 94 630,232 621
Abr 142 773 647 338 67,907.695,013 122 272 552 896 130,240,758,054 103,010,193.150 103,296,951 976
May 155,610,744.804 73,805,917,003 106,292 890,851 152 249 381 951 117,404,839 381 112,983 920,465
Jun 170,997 397 969 82 427 893 40 147 499 599 415 140,835,656,904 130,308,757,071 -

Jul 153,108,189.713 91,733,161,020 152 501,732 479 127,489,005,519 121,068,176,741 -

Ago 148,140,125 580 92 549 781 650 146,675,048,913 134 161,196,208 124 381 448 928 -

Sep 156,548 534 775 114,851 988215 157,613,235 890 144 699 095 697 139,132 856,808 -

Oct 167,273,176,118 131,539,043 391 172 663,790,513 147 639,732 852 152,029 328 479 -

Nov 166,496,264 940 160,793,190,769 191,630,469,363 180,046,000,503 155,407 586 481 -

Dic | 158 218 595 760 163658442 837 {187,306 491 989 170,423,352 219 130,037 675,903

458,110,900,433

©1,749,782,966,564 = 1,264,890,037,834 © 1,680,180,585,385  1,689,369,527,426  1,453,287,505,823
Variacion interanual -27.7% 32.8% 0.5% -14.0% -8.5%
Variacion vs 2019 -27.7% -4.0% -3.5% -16.9% 27.2%

Fuente: Asomedios, CPI del Banco de la Republica y DANE, calculos propios

Como se muestra a continuacion, el medio de Publicidad Exterior Visual, conocido como “Out of Home”, que es un
rubro de la inversién publicitaria del pais y que corresponde al medio al que esta vinculado el Contrato de Concesion,
sigue tendencias similares (con cierto desfase temporal) y sigue siendo uno de los medios publicitarios mas impactado,
junto con el medio de “Revistas”. Este impacto se observa tanto en 2020 como en los primeros 5 meses de 2024, en
consonancia con el estudio de Programmatic Spain que destaca la dinamica de los medios publicitarios en periodos
de crisis como este medio ha sido particularmente perjudicado.

Evolucion de la Publicidad Exterior Visual (PEV) en pesos corrientes

Al analizar la evolucién del mercado Publicidad Exterior Visual (PEV) en Colombia a pesos corrientes entre 2019 y el
2024, se observan las siguientes tendencias:

- En 2020 versus 2019, el mercado se contrajo significativamente en un -60.8%;

- Durante 2021 y 2022, el mercado mostré sefiales de recuperacion, con una expectativa de repunte;

- Desde 2023, el crecimiento se ha estancado, con un incremento minimo del 1.7%
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- Enlos primeros 5 meses del 2024, se evidencia una contraccién abrupta, superior a la del mercado publicitario
en general, con una caida del -4.6% en comparacion con el mismo periodo de 2023 y del -6.6% en comparacion
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con el 2022.
Tabla 3. Evolucién de la inversién en publicidad exterior visual en Colombia (en pesos corrientes)
2019 2020 2021 2022 2023 2024
Ene 11 566 468 059 9 415 949 902 6 106 470 256 14 897 998 455 14 767 221 731 13983 327 973
Feb 15 516 326,028 14 494 884 315 5929 099 487 19 419 602 258 17 547 025 088 13 928 628 774
Mar 18 760 158 832 10,166 795 895 11,165 B46 268 19 388 882 404 22 003 868 106 20,090 516 284
Abr 16 857 270,205 2 426 391 100 10,135 502 302 18 317 574 179 17,610,308 293 20103 722 374
May 18 502 578 575 1,647 395 811 9 862 500 507 21872 449191 19 975 401 403 19 602 938 302
Jun 18.111,791 041 1.822 984 472 10,510,300 270 18 535 421 362 23 463 307 025 -
Jul 17 189 499 456 2 563 271 660 11,992 514 311 19 496 269 545 23997 042 372 -
Ago 15 359 749 091 2 640 787 735 13 260 407 774 22 BB5 676939 25723 230381 -
Sep 18,196,028 488 5,593 438 265 15 187 135 896 25 307,803,085 26.447 882 688 =
Oct 17,652,120 714 6,478,975 211 17.732,369,151 26 455 720,959 26 822 624,302 =
Nov 19.315 965 717 9.810,180,503 24 166,584 000 29108523818 29 890,149 298 =
Dic 23.060,808,164 15176.847 519 30,558,343 403 39.075,389.009 31,098,735135 -
209,888,764,370 82,237,902,388 166,607,073,625 274,741,311,204 279,346,795,822 87,709,133,707
Variacion interanual -60.8% 102.6% 64.9% 1.7% -4.6%
Variacion vs 2019 60.8% -20.6% 30.9% 33.14% 8.3%

Fuente: Asomedios

Evolucion de la Publicidad Exterior Visual (PEV) en pesos constantes

Al analizar la evolucion del mercado de Publicidad Exterior Visual (PEV) de Colombia a valores constantes de junio

de 2019, se observan las siguientes tendencias:

- Durante 2020 y 2021, el medio de Publicidad Exterior Visual se mantuvo significativamente por debajo del

mercado de publicidad total, con caidas del -61.7% y -25.6% en comparacién con 2019, respectivamente.
En el 2022 se evidencio un repunto para superar el afio 2019 por un 11,4%
En 2023, sin embargo, se produjo una contraccién del -8.8% en comparacion con 2022 a precios constantes.

Durante los primeros 5 meses de 2024, la contraccion se agravd, con una caida del -11.3% en
comparacion con el 2023, del -22.2% en comparaciéon con el mismo periodo del 2019 y del -23.1% en
comparacion con el 2022.

Tabla 4. Evolucién de la inversién en publicidad exterior visual en Colombia (en pesos constantes de jun-2019)

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Ene 11,809,064,954 9,277,745 726 5,921 967 331 13,610,272,129 11,824 500 236 10,334,059,693
Feb 15,750,957 169 14,186,864 570 5,713,809.423 17,327 663,521 13,820,973,518 10,182 998 515
Mar 18,961,384 704 9,895 116,141 10,706,161,970 17,129 125 337 17,151,227 845 14 585.078,651
Abr 16,753,507 861 2357 754 304 9,660,518.202 15,883,332 291 13,620,141,301 14,508,525.330
May 18,551,345 621 1,605,960,742 9,307,032,580 18,826,025,749 15,382 167,327 14 086,740,313
Jun 18,111,791 041 1,783,735 688 9,923 818,172 15,856 526,002 18,014,025,000 -
Jul 17,151,092 764 2,508,084 521 11,285 973,473 16,649.720,171 18,331,991 239 -
Ago 15,312 043,377 2,584 177 861 12,424 525 474 19,320 495 296 19,514 240,287 -
Sep 18,099 109,878 5,456,378,043 14,175 488,258 21,196,807,102 19,057 843 148 -
Oct 17,629 240,245 6,323 819 670 16,548 170,412 22 000,381,343 20,190,192 320 -
Nov 19,161,124 578 9,588 919 294 22 447 584 472 24 021 665,445 22394 173 422 -
Dic 22 818,647 462 14 778,289 805 28 172,044 259 31,845 062 327 23.193.080.785 -
210,009,309,653 80,346,846,365 156,282,094,035 233,876,076,803 213,394,655,428 63,697,402,503
Variacien interanual -61.7% 94.5% 49.6% -8.8% -11.3%
Variacion vs 2019 -61.7% -25.6% 11.4% 1.6% -22.2%

Fuente: Asomedios, CPI del Banco de la Republica y DANE, célculos propios

La Publicidad Exterior Visual (PEV), el segundo medio mas afectado

De acuerdo con el informe de Asomedios de junio del 2024, la Publicidad Exterior Visual se posicioné como el tercer
medio mas afectado durante los primeros cinco meses del 2024, detras de Revistas y Television.
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INVERSION
PUBLICITARIA NETA

Acum. Ene-May
Mayo 2024 % Variacién
2024 Vs. 2023
Pesos corrientes

TOTAL INVERSION PUBLICITARIA: -1,7%

1,4%

TELEVISION: L+R

NAL

TOTALTV

OUT OF HOME:

ASOMEDIOS

Fuente: Asomedios Inversién publicitaria neta, publicado en junio 2024 (enero-mayo 2024 vs 2023)

Al analizar la inversioén publicitaria acumulada desde enero de 2020 hasta mayo de 2024 en precios constantes de
junio de 2019, y compararla con el nivel minimo “normal” del afio 2019 (sin incrementos adicionales), se observa lo
siguiente:
- Mercado Publicitario Total de Colombia: ha dejado de percibir el -14,2% (1.082 mil millones de pesos de junio
de 2019) en ingresos durante este periodo.
- Mercado de Publicidad Exterior Visual: ha dejado de percibir el -18,9% (174 mil millones de pesos de junio de
2019) en ingresos durante el mismo periodo.

Tabla 5. Inversion publicitaria acumulada en Colombia del 2019 en comparacién con el periodo de enero de
2020 a mayo de 2024 (en pesos constantes de jun-2019)

anos

(A) Inversién 2019

1.749.782.966.564

Inversion publicitaria Publicidad Exterior

210.009.309.653

(B) Inversién ene/may-2019

629.000.681.709

81.826.260.309

(C) Total=4xA+B

7.628.132.547.965

921.863.498.922

(D) Inversion ene-2020 a may-2024 (4 afios y

6.545.838.556.900 747.597.075.135
3 meses)

Ingresos dejados de percibir — Variacion (D - C) -1.082.293.991.065 -174.266.423.787

Ingresos dejados de percibir — Variacion en % -14,2% -18,9%

Fuente: Asomedios, CPI del Banco de la Republica y DANE, calculos propios

Evolucion de la Publicidad “Offline” versus la Publicidad “Online"

Es importante destacar que la publicidad tradicional “offline” (incluyendo Television, Publicidad Exterior, Radio y
Revistas) ha mostrado una volatilidad anormal y una tendencia a la baja, en linea con el débil dinamismo econémico
nacional desde 2020. A la par, esta industria enfrenta desafios significativos para adaptarse a la creciente
competencia de la publicidad “online”. Este segmento digital, principalmente descentralizado y con una gran parte
de las compras realizadas desde el extranjero, especialmente en Estados Unidos, no aporta contribucién a la economia
local, dado que las empresas de publicidad online no pagan impuestos en paises como Colombia.

Segun un articulo de La Nota Econdmica publicado el 19 de marzo de 20242°:

“De acuerdo con el mas reciente informe entregado por el Interactive Advertising Bureau (IAB), para el cierre del afio fiscal 2023,
la inversion en publicidad digital en Colombia alcanzé un total de $2.6 billones, lo que representd una variacion de 13,1% en
comparacion con el total invertido en el sector durante el afio 2022. Los ingresos por concepto fueron agencias con $1,03 billones;
Publisher, adnetworks y otros medios digitales por venta directa, $131.017 millones; y otras fuentes, $1,4 billones.

«El sector ha mantenido un gran comportamiento durante el 2023, lo que se refleja en nuestro crecimiento en los diferentes
formatos. Es especialmente notable la inversion en publicidad tipo display, con una distribucion de inversion en display estandar,
display rich media, video y social media liderando con $353.263 millones, $67.014 millones, $762.787 millones y $744.666 millones
respectivamente», aseguré Paola Restrepo Ospina, directora ejecutiva de IAB.”

20 https://lanotaeconomica.com.co/movidas-empresarial/con-una-inversion-mayor-a-25-billones-en-2023-la-publicidad-digital-se-consolida-como-lider-
frente-a-otros-formatos-en-colombia/#:~:text=De%20acuerdo%20con%20el%20m%C3%A1s,el%20sector%20durante%20el%20a%C3%B10
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Afectacion por la Publicidad llegal

Ademas, las actividades de publicidad ilegal son factores fundamentales que impactan directamente el medio de la
Publicidad Exterior Visual.

En particular, la publicidad exterior ilegal y desleal representa un desafio significativo en las ciudades, incluyendo
Bogota. Este fendmeno compite de manera desleal con el mobiliario urbano de Bogota regulado por el Contrato de
Concesion No. 186-2020, absorbiendo una porcion significativa del mercado. En efecto, ofrece productos con menores
requerimientos operacionales (técnicos, seguridad, mantenimiento, etc.), en multiples formatos heterogéneos, sin
estar sujetos a pago de impuestos municipales a pesar de generar un impacto ambiental elevado.

La Secretaria de Ambiente (“SDA”), mediante radicado 2024EE84334 del 18 de abril de 2024, da respuesta a los
radicados SDA 2024ER71326 del 03 de abril de 2024, SDA 2024ER79308 del 12 de abril de 2024 y DADEP
20244000067712 del 03-04-2024, con fundamento en los Decretos Distritales No. 109 y 175 de 2009, los que
establecen el deber de reglamentar y supervisar el cumplimiento del Decreto 959 de 2000 y demas normas referentes
a la Publicidad Exterior Visual en Bogota (detallado en Anexo 2):

- Publicidad en fachadas de centros comerciales: la SDA ha iniciado procedimientos sancionatorios debido a
que los elementos identificados en estos centros comerciales no cumplian con la normativa. Tras la notificacion
de las respectivas resoluciones a los infractores, procedieron al retiro de la publicidad.

- Publicidad en Muros y Cerramientos: Indica la SDA que por expresa disposicion del Decreto 959 de 2000
“Esta prohibido pintar anuncios publicitarios sobre los muros, las culatas de los edificios y los muros de
cerramiento de lotes sin desarrollo”, por lo que la entidad realizara visitas en el tercer trimestre de 2024, es decir,
a partir del mes de julio cuando tal vez ya la publicidad ilegal haya sido desmontada.

- Publicidad en Vitrinas: en cuanto a la publicidad en vitrinas mencionada en el Derecho de Peticién, la SDA
confirma que:

‘estas formas de exhibicion e instalacion de publicidad exterior visual no estan contempladas dentro de los
elementos habilitados para instalar publicidad en la normatividad vigente en la ciudad de Bogota, lo cual conlleva a
considerar lo previsto en el articulo 29 del Decreto 959 de 200° se cita:
“ARTICULO 29. No se podra colocar publicidad exterior visual diferente a la establecida en el presente
acuerdo. (...).”
Dicho esto, los elementos denominados como ‘“vitrinas” no se encuentran reguladas dentro de la normatividad
ambiental vigente, lo que indica que el hacer uso de estos elementos es contrario a las mismas normas
establecidas para el Distrito Capital, siendo causales de procedimientos sancionatorios bajo la Ley 1333 de 2009.”

- La SDAinforma en su respuesta sobre el inicio de una serie de procesos sancionatorios ambientales relacionados
con la exhibicién publicitaria ilegal. Estos procesos se refieren a los elementos identificados en el archivo
denominado OTROS, donde se identifica su ubicacion y la campana publicitaria exhibida.

- En cuanto a la solicitud de entregar las peticiones de sancién por publicidad ilegal radicadas por otros terceros
afectados, la SDA no suministra detalles especificos. Sin embargo, esto demuestra que EUCOL no es el Unico
afectado por la publicidad ilegal. Este hecho prueba el impacto econémico negativo que la publicidad ilegal tiene
en el sector de la Publicidad Exterior Visual, disminuyendo considerablemente los presupuestos de los
anunciantes en medios legales, como los regulados por el Contrato de Concesion 186-2020. Dice la respuesta:

Numeral 3: “Nos remitan copia de las quejas y/o derechos de peticion, de otras personas naturales o juridicas
sobre hechos similares y las respuestas de la SDA en caso de que se hayan producido.”

En respuesta al presente numeral, es pertinente sefialar que algunas de las quejas recibidas, han sido presentadas de
manera anénima por parte de los quejosos, asi mismo, algunas de las peticiones recibidas, cuentan con informacion de
tipo sensible, motivo por el cual en virtud de lo establecido en la Ley 1266 de 2008, por la cual se dictan las disposiciones
generales del habeas data y se regula el manejo de la informacién contenida en bases de datos personales y la Ley
1755 de 2015 por medio de la cual se regula el Derecho Fundamental de Peticion, asi como basados en la Politica de
Privacidad y Tratamiento de Datos Personales de la Secretaria Distrital de Ambiente de Bogota, en la cual se precisa:

“LA ENTIDAD no cedera a terceros los datos personales de los usuarios que se recogen a través de la pagina Web
sin su consentimiento expreso. Sin perjuicio de lo anterior, el usuario consiente en que se cedan sus datos personales
cuando asi sea requerido por las autoridades administrativas competentes o por mandato judicial.”
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Sin embargo, en la respuesta, la SDA transcribe algunas de las multiples quejas sobre publicidad ilegal, junto
con sus numeros de radicado y las respuestas correspondientes; evidenciando el incumplimiento de las
normas de Publicidad Exterior Visual.

Ante lo anterior, la industria de Publicidad Exterior Visual esta enfrentando una crisis sin precedentes, prolongada y
desafiante. Desde el inicio del Contrato de Concesion No. 186-2020, y a lo largo de casi un tercio de su plazo de
ejecucion, la expectativa de una recuperacion tan esperada no se ha materializado. Esto ha generado alteraciones
duraderas en las condiciones técnicas, econémicas y financieras del Contrato de Concesion, configuradas al momento
de estructurar los pliegos y presentar la oferta.

A la fecha de radicacion de la presente solicitud y como hechos de notoriedad publica, persisten en el espacio publico
la exposicion de publicidad en elementos contrarios a las normas que rigen la materia.

C. Diligencia del concesionario en la mitigacion de riesgos previsibles

Desde el inicio del Contrato de Concesién, EUCOL ha implementado un Plan Comercial ambicioso y agil, detallado en
el radicado N°20224060025572 del 10 de febrero del 2022 el cual debia generar un incremento de los ingresos
publicitarios, declarando que:

“Evidentemente, era imposible prever, ni siquiera intuir, que desde el inicio del contrato, la comercializacién y venta de publicidad
tendria que enfrentar los impactos negativos de las medidas estatales adoptadas contra la propagacion de la pandemia del Covid-
19. A pesar de ello y de la dificultad de lanzar con éxito innovaciones comerciales en un contexto de crisis sanitaria que
afecto drasticamente tanto la oferta como la demanda publicitaria, EUCOL empezé a implementar su Plan Comercial,
adaptando su desarrollo a la realidad de las circunstancias sobrevenidas, de modo a anticipar con la maxima reactividad
la reanudacidén con los objetivos inicialmente persequidos, una vez superado el periodo de pandemia y una vez restaurada
la confianza de los anunciantes.”

Asi mismo, es evidente que resultaba imposible para EUCOL cual seria la duraciéon y magnitud de los impactos
derivados de la pandemia cuando ocurrié desde el inicio del Contrato de Concesion.

Dicho esto, EUCOL ha realizado esfuerzos continuos para desarrollar una estrategia optima con el fin de superar, en
la medida de lo posible, la dinamica negativa e imprevista de la economia y del mercado de publicidad.

Esta estrategia para optimizar la recuperacion del negocio postpandemia se desarrollé en base a 4 pilares principales:
(i) mejorar y optimizar la gestion comercial para acelerar la recuperacion,

(i)  demostrar la relevancia y la potencia del medio OOH a través de una estrategia basada en datos
cualitativos y cuantitativos para justificar su uso y captar una mayor participacion de las inversiones de
publicidad en el mercado,

(iii)  diferenciar la oferta de EUCOL frente a los demas operadores de publicidad exterior visual en el mercado
colombiano,

(iv)  desarrollar nuevos canales de venta de su oferta comercial para generar ingresos incrementales.
(i) Mejorar y optimizar la gestion comercial para acelerar la recuperacion

EUCOL, en colaboracion con los equipos corporativos regionales y globales de JCDecaux, grupo empresarial del que
hace parte la sociedad Concesionaria, ha implementado un plan de capacitacién continua para los equipos de
marketing y ventas. Este plan busca alinear la metodologia comercial, desarrollar el coaching de los equipos
comerciales y transformar el posicionamiento de la oferta y el discurso comercial en una industria en profundo cambio
hacia una digitalizacién acelerada.

En febrero de 2023, se realizé6 un seminario comercial regional con la participacion de intervinientes globales y
directores comerciales regionales. Para asegurar la implementacion de la estrategia definida, el Sales Intelligence
Hub, con sede en Francia, lidera la comunidad de directores comerciales internacional, y ofrece sesiones de
capacitacion a lo largo del afio para apoyar a los equipos locales en sus cargos y optimizar su desempefio comercial.
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Desde 2022, se han implementado varias herramientas con el objetivo de optimizar procesos y medir en tiempo real
el rendimiento para desarrollar estrategias de venta relevantes segun las condiciones reales del mercado. Entre estas
herramientas se encuentran:

- Salesforce: una plataforma de Gestion de Relacion con los Clientes (CRM: "Customer Relationship
Management") implementada en el primer semestre de 2023 para monitorear y desarrollar la cobertura
del mercado a largo plazo;

- SalesApp: una herramienta propia de JCDecaux a nivel mundial, implementada en el primer semestre
del 2024, para agilizar las etapas de preventa y mejorar la prospeccién comercial y las tasas de
conversion;

- Business Intelligence: utilizada desde 2022 para la medicion efectiva de los KPIs y una gestion
comercial proactiva y dinamica. Esta herramienta ajusta los niveles de negociacion y los precios de oferta
de publicidad segun la demanda, y anticipa efectos de estacionalidad para generar ingresos
incrementales.

(ii) Demostrar la relevancia y potencia del medio OOH a través de una estrategia de datos

En un mercado publicitario cada vez mas fragmentado, la medicion de audiencias alcanzadas a través de los diferentes
medios es crucial para justificar su uso en un plan de medios y captar inversiones de publicidad.

Desde el lanzamiento de OOH Measurement en Colombia en 2021, EUCOL ha continuado mejorando la medicién de
los resultados derivados de las campafas exhibidas en el Mobiliario Urbano de Bogota objeto del Contrato. En
diciembre de 2023, lanz6 la herramienta OOH Audience Metrics que ofrece una precision y representatividad sin
precedentes en la medicién, gracias al procesamiento de datos masivos de operadoras de telecomunicaciones,
alcanzando muestras de mas de 38 millones de usuarios diarios. Con OOH Audience Metrics, EUCOL puede
proporcionar resultados de campafias publicitarias para varias métricas avanzadas, como alcance, frecuencia, presion
publicitaria y cantidad de impresiones, haciendo que el medio sea medible con una metodologia estable y casi en
tiempo real. Esto permite que la Publicidad Exterior Visual compita con medios como la publicidad en internet (online)
y la televisioén, entre otros.

Mas alla de la medicién cuantitativa de las campanias publicitarias, EUCOL invierte cada afo en estudios cualitativos
con organismos de research marketing externos como Ipsos, Nielsen, Attest y Offerwise. Estos estudios evaltan el
impacto de las campafias en la percepcion de las marcas y sus atributos principales, asi como el valor percibido de la
marca o producto exhibido. El objetivo es construir casos de éxito en el mercado y fidelizar y aumentar la inversion de
aquellos clientes estratégicos sujetos a estos estudios. En los 2 ultimos afos, se realizaron estudios para marcas como
Unilever, Amazon Prime Video y Seat, entre otras.

(iii) Diferenciar la oferta de EUCOL frente a los demas operadores de OOH en el mercado colombiano

Desde 2021, EUCOL ha lanzado en Bogota un conjunto de servicios de valor agregado denominado Data Solutions,
con el objetivo de acompafar a los anunciantes en cada etapa de sus campafias, para diferenciar su oferta de los
demas operadores de OOH y captar mayor participacion de las inversiones de publicidad. Este conjunto de
herramientas desplegado a nivel mundial por JCDecaux, se basa en 3 pilares fundamentales:

- Optimize: ofrece un planeamiento ad hoc de las campafias en los paraderos de Bogota, basado en
perfiles de audiencia objetivo y puntos de interés, entre otros;

- Engage: genera experiencias de marca que van mas alla del cartel, asegurando un nivel de recordacion
optimo;

- Evaluate: mide el desempefio de las campanas.

Desarrollada por un equipo dedicado de data scientists, la oferta Data Solutions evoluciona constantemente para
satisfacer las necesidades de los clientes, incluyendo la construccidn conjunta de casos para ofrecer soluciones
relevantes al mercado.

29/81
NIT. 805.018.583-1
Calle 76 No. 53-61. Bogota
TEL. 2318700



www.jcdecaux.com.co

Bogota D.C. - Colombia

Tel.: +57 (1) 231 8700

Calle 76 No. 53 - 61

JCDecaux eu c O| o equipamijentos

coLo M B I A UMOANOS

Por ejemplo, en 2024, el equipo de EUCOL, en colaboracién con una marca de consumo masivo, esta desarrollando
un proyecto innovador para medir el incremento de ventas tras una campafia de publicidad en los paraderos de Bogota.
Este proyecto, pionero en la industria, busca demostrar el impacto directo del medio sobre las ventas de los
anunciantes.

Igualmente, se desarrollaron nuevas funcionalidades en herramientas existentes como en el caso de Optix, incluyendo
la calificacion del nivel de atencion y la generacién de analisis creativos in situ. Estas mejoras buscan optimizar el
desempefio de las campanias y fidelizar a los clientes a largo plazo.

(iv) Desarrollar nuevos canales de venta para generar ingresos incrementales

EUCOL ha enfocado parte de su estrategia comercial en desarrollar nuevos canales de venta para maximizar su
alcance en el mercado local y regional, generando ingresos incrementales.

Se reforzo el equipo comercial local con nuevas contrataciones en Cali, Barranquilla y Medellin, mejorando asi la
cobertura de anunciantes nacionales. Ademas, EUCOL se ha beneficiado de la red regional e internacional de
JCDecaux, permitiendo desarrollar y fidelizar 6 nuevos clientes en los ultimos 18 meses.

En anticipacion de la proxima digitalizacion de los paraderos de Bogota para uso comercial, EUCOL ha adelantado la
implementacion de un ad server que permitira la venta programatica del inventario digital. Esto significa que la compra
del medio se automatizara, basandose en las audiencias alcanzadas, similar al modelo de compra de publicidad digital
online. Con esta iniciativa, EUCOL extendera su mercado objetivo, alcanzando a agencias digitales que manejan los
presupuestos de publicidad destinados a digital (search, redes sociales, movil entre otros). Esto potencialmente
generara ingresos incrementales y podria aumentar la participacion de EUCOL en el mercado publicitario total, en
detrimento del digital online.

A pesar de todas estas iniciativas, y como se evidencia en la Parte 3 capitulo B numeral a), EUCOL ha superado
constantemente los resultados del mercado de Publicitario Exterior Visual afio tras afo (exceptuando el periodo de
enero a mayo de 2024).

Sin embargo, estas acciones comerciales solo han mitigado parcialmente las fuerzas extremas que contintian
afectando la ejecucion comercial del Contrato y la economia en general.
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Parte 3: Factores agravantes a las alteraciones extraordinarias y
anormales que afectaron las condiciones técnicas, econémicas y
financieras existentes al momento de estructurar el pliego y de
presentar la propuesta

El Contrato de Concesion No. 186-2020 ha experimentado alteraciones significativas debido a las medidas
implementadas para mitigar la pandemia y sus consecuencias duraderas en el entorno macroeconémico y de
publicidad de Colombia. Estas circunstancias han llevado a una ruptura de la ecuacion contractual, desvirtuado las
condiciones técnicas, econémicas y financieras existentes al momento de estructurar los pliegos y presentar la oferta.
Estas alteraciones han sido causadas por factores extraordinarios, imprevisibles e irresistibles, como se detall6 en el
capitulo anterior.

A. Afectaciones imprevisibles e irresistibles a los costes de inversion

Para entender la situacion actual del mobiliario urbano objeto de la Concesion y los impactos derivados de la situacion
econdmica mundial de los ultimos afios, es necesario recordar la composicion del Mobiliario Urbano a nivel contractual,
material y tecnoldgico.

a. Caracteristicas técnicas del nuevo Mobiliario Urbano objeto de la Concesién

De acuerdo con lo dispuesto en el Anexo Técnico del Contrato de Concesion, el nuevo Mobiliario Urbano para Bogota
se instalara con las siguientes especificaciones:

Paradero Tipo 1 (1.655 paraderos)

Este mobiliario esta compuesto de:

- 1 Cobertizo modelo M-12, que corresponde a un médulo cubierto de parada construido principalmente en acero
inoxidable y acero al carbdn pintado, con dos parales, banca, vidrios traseros, luminarias, y un colector solar para
la alimentacioén de las luminarias.

- 1 Panel Informativo Digital modelo M-13, dedicado a exponer la informacion de tiempos de rutas del Sistema
Integrado de Transporte SITP e informacién institucional del distrito. Estd compuesto principalmente por un
mueble en acero inoxidable con puertas delantera y trasera en vidrio, conteniendo elementos tecnoldgicos como
una pantalla de 43 pulgadas, emite WIFI gratis para los usuarios del sistema, sonido mediante parlantes
incorporados para los usuarios con reduccion de capacidad visual, cargadores USB, y un médulo braille para
personas con movilidad reducida (PMR).

- 1 Panel Publicitario modelo M-160, dedicado a exponer la informacion publicitaria, compuesto principalmente
por un mueble en acero inoxidable con puertas delantera y trasera en vidrio, y elementos eléctricos y electrénicos
para la proteccion eléctrica de los peatones, el mueble y control de horarios de la iluminacion.

- Intervencion de piso, que consiste en ejecutar:
= Reconstruccion y construccion de un tapete de concreto con todos los componentes de sefializacion y
prefabricados segun regla distrital par aparadas;
= Rehabilitacion de algunos componentes del piso existente.
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OL en Avenida NQS x calle 25B (C.A.D.) »

o =
Foto de un paradero Tipo 1 nuevo efectivamente instalado por EUC

Paradero Tipo 2 (1.064 paraderos)

Este mobiliario esta compuesto de:

1 Panel Informativo Digital modelo M-14, dedicado a exponer la informacion de tiempos de rutas del Sistema
Integrado de Transporte SITP e informacion institucional del distrito. Estd compuesto principalmente por un
mueble en acero inoxidable con puertas delantera y trasera en vidrio, conteniendo elementos tecnoldgicos como
una pantalla de 22 pulgadas, emite WIFI gratis para los usuarios del sistema, sonido mediante parlantes
incorporados para los usuarios con reduccién de capacidad visual, cargadores USB, modulo braille para personas
con movilidad reducida (PMR).

Intervencion de piso, que consiste en ejecutar:
=  Construcciéon de un tapete de concreto con todos los componentes de sefializacion y prefabricados
segun normativa distrital para sitios de parada.
= Rehabilitacion de algunos componentes del piso existente.

Foto de un paradero Tipo 2 nuevo efectivamente instalado por EUCOL en Calle 72 x Carrera 105h
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Paradero Tipo 3 (1.297 paraderos)

Este mobiliario esta compuesto de:

1 Senal Vertical modelo M-15, dedicada a informar a los usuarios del SITP el nombre, localizacion y rutas de
los buses que llegan a cada parada. Inicialmente fabricado en acero inoxidable, se reemplazé por cajones
modulares en polietileno menos atractivo al vandalismo (segun el Otrosi N°6 al Contrato de Concesion). El
tablero(s) se soporta en un poste de dos diametros, fabricado en acero galvanizado.

Intervencién de piso. Que consiste en ejecutar:
= Construccion de un tapete de concreto con todos los componentes de sefializacion y prefabricados
segun regla distrital para sitios de parada.
= Rehabilitacion de algunos componentes del piso existente.

A la izquierda Foto de paradero Tipo 3 nuevo efectivamente instalado por EUCOL con tapete en concreto KR 2A - CL 37B

Al centro detalle de la senal vertical Plastica AUTO SUR X CL 38 BIS SUR
A la derecha detalle Sefial en Acero Inoxidable AUTO SUR X CL 30 SUR

Panel Informativo Transmilenio (372 paneles)

Este mobiliario estda compuesto de:

1 Panel Informativo Digital modelo M-13, dedicado a exponer la informacién sobre los tiempos de llegada de
las rutas a las estaciones TRONCALES del Sistema Transmilenio, asi como informacién institucional del distrito.
Esta compuesto principalmente por un mueble en acero inoxidable con puertas delantera y trasera en vidrio,
conteniendo elementos tecnolégicos como una pantalla de 43 pulgadas, emite sonido mediante parlantes
incorporados para los usuarios con reduccién de capacidad visual, cargadores USB, mdédulo braille para
personas con movilidad reducida (PMR).

Esta permitido utilizar la cara trasera del mueble para exhibir informacién publicitaria.

Foto de un Panel Informativo Transmilenio nuevo efectivamente instalado por EUCOL en Carrera 30 x Calle 53B bis
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Cubierta de Quiosco - M141-A (308 cubiertas)

Este mobiliario esta compuesto de:

- 1 estructura auto portada que funciona como techo complementario a los quiscos preexistentes, ampliando la
cobertura tanto del vendedor como para el usuario. Esta estructura esta fabricada completamente en acero
inoxidable y placas translucidas de polipropileno.

-

- : S > -
Foto de una Cubierta de Quiosco M141-A nueva efectivamente instalada por EUCOL en Carrera 15 x calle 76
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b. Afectaciones extraordinarias e imprevisibles a los precios de produccidn e instalacion
del Mobiliario Urbano

Composicion de los materiales para el Mobiliario Urbano

Es importante destacar que la mayor parte de los materiales utilizados en el mobiliario urbano en proceso de instalacion
esta constituida por acero, especialmente acero inoxidable. Estos tipos de materiales han experimentado un impacto
significativo en sus precios debido a la pandemia y otros factores colaterales agravantes.

Gréfico 8. Proporcion de Materiales por Tipo de Mobiliario Urbano (por peso fisico)
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Fuente: datos propios

De acuerdo con lo anterior, es crucial comprender que las aleaciones de acero inoxidable tipo AISI 304, utilizadas en
la fabricacién del mobiliario urbano para Bogotda, contienen ademas niquel para reforzar aun mas su resistencia a la
corrosion. Como resultado, “los aceros inoxidables no necesitan ser ni chapeados, ni pintados, ni de ningtn otro
tratamiento superficial para mejorar su resistencia a la corrosion. En el acero inoxidable no hay nada que se pueda
pelar, ni desgastar, ni saltar y desprenderse” %',

Dicho esto, el precio de las materias primas requeridas para la produccion y fabricacion del nuevo Mobiliario

Urbano ha alcanzado niveles extremos, muy por fuera de lo que se podia prever al momento de estructurar los
pliegos y de presentar la oferta.

Precios del acero en niveles extremadamente altos debido a su escasez

El precio del acero, que es el principal insumo para la fabricacion del mobiliario urbano en Bogotd, ha experimentado
un aumento significativo. Aunque actualmente los precios parecen haberse estabilizado, siguen siendo
considerablemente mas altos de lo que se podria haber previsto en el afio 2019.

Desde 2017, el comportamiento de los precios del acero ha mostrado una tendencia a la baja, a pesar de algunas
fluctuaciones. Sin embargo, a partir del 2020, esta tendencia se invirtié drasticamente debido a la pandemia y a otros
factores globales, provocando un incremento abrupto en los precios.

Como ilustra la grafica a continuacion, el precio del acero por tonelada métrica ha aumentado un 47% desde 2019,
pasando de 499% USD a 736$ USD en 2023.

2lhttps://Jupcommons.upc.edu/bitstream/handle/2099.1/3319/558684.pdf?sequence=4&isAllowed=y#:~:text=E|%20acero%20inoxidable%20es %20una,
el%20n%C3%ADquel%20y%20el%20molibdeno.
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Grafico 9. Evolucién 2018 / 2023 de los precios del acero a nivel mundial
Cifras en dolares por tonelada métrica
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Fuente: https://es.statista.com/estadisticas/634390/precios-del-acero-por-mercado-principal/

Entre 2021 y 2022, los precios del acero alcanzaron niveles excepcionalmente altos debido a factores derivados de la
pandemia, que siguen influyendo en el mercado de manera anormal respecto a las condiciones previstas al momento
de estructurar los pliegos y presentar la oferta. Estos factores incluyen:

Escasez del material: los efectos de la pandemia provocaron una lenta recuperacion en la capacidad productiva
y en los mercados internos de grandes paises productores como China y EE.UU., lo que ha mantenido los costos
del acero en niveles elevados y volatiles. Aunque los precios tiendan a estabilizarse en 2024, estos siguen siendo
significativamente mas altos que los historicos de 2019.

La grafica a continuacion_muestra que el precio de la bobina de acero EE.UU. subié un +35% desde noviembre
de 2019 hasta el 13 de mayo de 2024, pasando de 576$ USD a 780$ USD. Sin embargo, el precio alcanzé un
pico de 1.945% USD en julio del 2021, casi 3.4 veces el precio de acero registrado al momento de presentar
la oferta, y sin precedentes desde por lo menos el afio 2009, el periodo maximo de registros disponibles para el
concesionario. Actualmente, los precios se situan en niveles extremos comparables Unicamente a los registrados
en marzo a octubre de 2018 y diciembre de 2010 a marzo 2011. Ademas, los precios de la tonelada métrica de la
bobina de acero se mantienen extremadamente volatiles superando los 1.000$ USD en enero y noviembre de
2023, cifras que no se habian visto por lo menos en los ultimos quince afios de los registros disponibles.
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Grafico 10. Futuros para bobina de acero EE.UU.
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Fuente: https://www.investing.com/commodities/us-steel-coil-futures

Grafico 11. Futuros para bobina de acero EE.UU.

nov-2019 a 13-mayo-2024
Cifras en délares por tonelada métrica

US Midwest Domestic Hot-Rolled Coil Steel Futures # 780.00 +2.00 (+0.26%)
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Precios del Niquel: volatilidad extrema por instabilidad geopolitica mundial
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Inestabilidad politica: la inestabilidad politica en paises productores clave de niquel como Indonesia, ha llevado a
restricciones en las exportaciones de este metal, esencial para la produccion de acero inoxidable. Ademas, el conflicto
en Ucrania desencadend sanciones econdmicas por parte de la Union Europea y los Estados Unidos, afectando las
importaciones de niquel proveniente de Rusia.

Estos eventos afectaron directamente el comportamiento del mercado de valores, con la Bolsa de Metales de Londres,
por ejemplo, suspendiendo las cotizaciones de este metal y cancelando operaciones. Como resultado, el precio del
niquel experimenté un aumento abrupto.
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Actualmente, los precios del niquel impactan de manera significativa los costos del acero, como se refleja en los
graficos anteriores. La grafica muestra que el precio de la tonelada métrica del niquel en la Bolsa de Metales de
Londres aumenté un +39% entre noviembre de 2019 y el 13 de mayo de 2024, subiendo de 13.723$ USD a
19.171$ USD. Ademas, alcanzé un pico de 42.100$ USD en febrero de 2022, mas de 3 veces el precio conocido al
momento de presentar la oferta, y siendo el nivel mas alto desde abril de 2007. En la actualidad, el precio se
mantiene en niveles extremos no registrados desde hace 10 afios y sigue siendo extremadamente volatil debido a la
presion persistente de los conflictos geopoliticos a nivel mundial.

Grafico 12. Evolucién mensual del precio del niquel en la Bolsa de Metales de Londres
(2011 / 13-may-2024)
Cifras en dolares por tonelada métrica
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Disparidad en el costo de transporte maritimo

Crisis de contenedores: la crisis de contenedores, originada durante la pandemia y exacerbada por la disrupcion en
las dinamicas portuarias ha llevado a un aumento significativo de las tarifas de transporte maritimo. Aunque los precios
estan comenzando a estabilizarse, siguen siendo considerablemente mas altos de lo que se podia prever en el 2019
al momento de estructurar los pliegos y de presentar la propuesta.

Dado que el 90% del trafico de carga global se realiza por transporte maritimo a través de contenedores, incluyendo
las materias primas para la produccion industrial del mobiliario urbano y sus componentes electrénicos, el impacto de
esta crisis es evidente en los precios.

En América Latina y especialmente en Colombia, este fendmeno también ha sido notable: “/a menor oferta de
contenedores, debido a que estos se encuentran en transito por mas tiempo, tiene como consecuencia directa el
aumento en el precio de los fletes, lo que aunado a la escasez de alternativas y al transito por nuevos corredores
que demandan hasta 14 dias mas de tiempo para llegar a destino, ha hecho que en apenas tres semanas los fletes
hayan aumentado aproximadamente 85%, segun el indice Drewry World Container Index (figura 1), que aumento
de los 1.661 dolares el 21 de diciembre de 2023 a 3.071 ddblares el 11 de enero de 2024”2

2https://www.analdex.org/2024/01/15/disrupciones-en-el-transporte-maritimo-efectos-en-el-comercio-internacional/
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Grdfico 13. Indice mundial de contenedores ene 2018 — ene 2024
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Fuente: Analdex, con datos histéricos de Drewy

Griéfico 14. Incremento en las tarifas maritimas para transporte de insumos y materia primas?3
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Afectaciones reflejadas en el Mercado Colombiano

Las fluctuaciones en el mercado global del acero han tenido un impacto significativo en el mercado colombiano,
reflejando una tendencia ascendente en los precios a nivel local. En Colombia, los precios del acero han seguido el
patrén general observado en el ambito internacional. Esta tendencia global, junto con la dinamica inflacionaria del
pais, ha resultado en un incremento del 126% en los precios del acero durante 2023 en comparacion con 2019.

Ademas, para 2024, los precios del acero en Colombia continian en niveles extremadamente altos, con un
incremento del +53% respecto a 2019. Esta situacién resalta como las variaciones en el mercado global del acero,
combinadas con factores econdémicos locales, han llevado a un aumento significativo en los costos del acero en el
pais, aumento anormal que no se podia prever en el 2019 al momento de estructurar los pliegos y de presentar la

oferta.

2 https://www.larepublica.co/globoeconomia/este-es-el-motivo-que-justifica-el-incremento-en-los-fletes-para-el-transporte-maritimo-3798267
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Grafico 15. Tendencia histérica del precio de acero inoxidable en Colombia (2016-24)

TENDENCIA HISTORICA PRECIO ACERO INOX. Colombia
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Fuente: WESCO, célculos propios

El grafico anterior muestra claramente cémo la tendencia de los precios del acero en Colombia sigue una trayectoria
ascendente, similar al comportamiento del mercado internacional. Esta alza se ve amplificada por las dinamicas
inflacionarias internas del pais, como se ha expuesto en los literales anteriores.

Impactos en el costo de los materiales de construccion

Adicionalmente, todas las entidades y agremiaciones econémicas a nivel local destacan que el incremento en los
costos del acero no solo se refleja en la materia prima y su transporte para la fabricacion del mobiliario urbano de
Bogota, sino también en los materiales e insumos de construccion. Esto impacta directamente las obras civiles

asociadas a la construccion de cimentaciones y plataformas de concreto necesarias para adecuar cada sitio de parada,
conforme a los requerimientos técnicos y contractuales que garantizan la estabilidad del mobiliario urbano.

Gréfico 16. Aumento en el costo de los materiales de construccién?
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24 https://www.larepublica.co/economia/los-precios-del-acero-el-hierro-y-el-alambre-subieron-75-por-la-dinamica-mundial-3196 141
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Evolucién del precio de las obras distritales

En linea con lo mencionado anteriormente, los indicadores de incremento de costos reflejan esta tendencia en la fuente
oficial de precios para obras distritales en la ciudad de Bogota, proporcionada por el Instituto de Desarrollo Urbano
(IDU). Los precios de las diferentes actividades constructivas relacionadas con las obras civiles para fundiciones y
adecuacion de espacio publico, necesarias para el nuevo Mobiliario Urbano, han aumentado significativamente.

Entre 2019 y 2023 (ultimos precios de referencia publicados por el IDU a la fecha de esta notificacion), los precios de
referencia pertinentes para las actividades de obra civil para el Mobiliario Urbano aumentaron un 41% en
promedio, pasando de $75.432 COP a $106.550 COP, como se evidencia a continuacion:

Grafico 17. Evolucién anual del costo de actividades de obra civil para el Mobiliario Urbano,
segun los precios de referencia del IDU

item 2019 2020 2021 2022 2023
Concreto 3000 PSI 21MPa (210Kg/Cm2) 2% 49 2% -2% 27%
Acero figurado No.3 (3/8") Fy= 60000 PSI 11% 0% 9% 0% 57%
Sard|nelp|’efabr|cadoA10[8005200‘500[\’1"’1} 4% 1% 2% 13% 30%
Exca\mmonmanueladem"itermlcomunIncluyec']rgue e G% B G% B 4% B 10% i 13%
;Sl.;bblas;eglrz;nl.;lalrclla;e;:[ISBIGI_C]I e I'.’i% T :13% o ISI%‘ T EI%I T 14% o
Transpor[eyd|5p05|cnf|naldeescon1bros A 44% - 2% s 1% B 1% B a%
Geme‘m NTBDOOparaseparac |D|‘|de5Ub[a§a|‘|teh:ﬁpa§granulares 3% 1% _10% 10% 15%
Cenefa lineal en loseta prefabricada tactil alerta A55/A56 9% 0% 14% 0% 55%
Incremento interanual ponderado por el valor de cada item 8.1% 0.4% 3.5% 1.1% 24.4%
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$ 200,000
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Acero figurado No.3 (3/8") Fy= 60000 PS5l
Geotextil NT 3000 para separacion de subrasante/capas
granulares
= Excavacion manuela de material comun. Incluye cargue
= Cenefa lineal en loseta prefabricada tactil alerta AS5/A56
n Transporte y disposicion final de escombros
= Sardinel prefabricado A-10 (300x200x500mm)

m Subbase granular clase ¢ (SBG_C)

= Concreto 3000 PSI 21MPa (210Kg/Cm2)
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c. Cuantificacion de las alteraciones a los precios ofertados

Es importante recordar que EUCOL realizé su oferta de estimacion de precios unitarios para los Mobiliarios
Urbanos parte del Programa de Instalacion a precios de junio de 2019 bajo condiciones de normalidad,
asumiendo una evolucion de la inflacion y de los precios de materia prima en linea con las tendencias conocidas al
momento de presentar la oferta y asumiendo el riesgo de fluctuacion de dichos precios dentro de un rango previsible.

Sin embargo, como se demostré anteriormente, los niveles de inflacion observados en 2022 y 2023 se han
caracterizado por ser extraordinariamente altos, los mas altos registrados desde 1998 y 2000.

Entre 2021 y 2023:
e se experimentd un aumento acumulado de la inflacion sin precedente del 30,6%
e en comparacion con un nivel “normal” del 11,8% (Parte 2. Seccion A).

Sin embargo, y como se detallara a continuacion, al extrapolar la inversién total ofertada indexada a los precios
del 2019, se constata un_incremento de precios del 36,3% respecto a la inversiéon ofertada. Por otro lado, esta
extrapolacion segun los precios realmente ejecutados resulta en un incremento de la inversion total de EUCOL por
un_62,9% en comparacioén con los costos ofertados en 2019.

Asimismo, los precios de las materias primas y del transporte han sufrido volatilidades nunca vistas en mas de 20
afios, como se demostro en el inciso anterior.

Todas estas caracteristicas concuerdan con fenémenos e indicadores generados por aleas extraordinarios de crisis,
ajenos a las partes, y son hechos que dificultan la ejecucién del contrato de forma grave, y que no hubieran
podido ser razonablemente previsible por las partes al momento de estructurar los pliegos y de presentar la
propuesta.

Recordamos que EUCOL se comprometioé en su oferta a realizar una inversion total de suministro e instalacion del
conjunto de los mobiliarios urbanos previstos por el Contrato de unos 157.818 millones de pesos de junio de 2019 (sin
contar con otras inversiones realizadas por EUCOL como las correspondientes a 1+D), tal como detallado en la Tabla
6 a continuacion.

Tabla 6. Precios unitarios ofertados por EUCOL segtn los Anexos A14y A15 (a pesos de junio de 2019)

PRECIO UNITARIO  Cantidad Total

ITEM — ANEXO A14
PARADEROS TIPO 1 - con Médulo 47.151.044 1655 78.034.978.207

"PARADEROS TIPO 2 - con Tétem 25.835.661 1064 27.489.142.938

6.680.141 42 280.565.929
PARADEROS TIPO 3 - con Bandera 2.451.145 1297 3.179.135.506
' 33.271.267 372 12.376.911.277
ITEM — ANEXO A15
9.965.206 3404 33.921.562.566

"CAMBIO DE CUBIERTA MODULOS M 8.233.560 308 2.535.936.486
TOTAL INVERSION . 157.818.232.909

Indexando dichos precios ofertados en pesos de junio de 2019 en funcién de la fecha de ejecucién del cronograma de
instalacion hasta marzo de 2024 (tal como reportado por la Interventoria en su radicado GDADEP-1605-24 del 10 de
mayo de 2024, agregandole la ejecucion de los tapetes reportados), se evidencia que la inflacion nacional resulté
en un incremento extremo del 32,8% en comparacién con los precios de junio del 2019, lo que representa un
aumento significativo de DOS MIL NOVECIENTOS ONCE MILLONES QUINIENTOS VEINTE MIL OCHOCIENTOS
SIETE PESOS MCTE ($2.911.520.807).
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Tabla 7. Precios unitarios ofertados segun el Programa de Instalacion efectivamente ejecutado por EUCOL
hasta el primer trimestre 2024 a pesos de junio de 2019 e indexados segun la fecha de activacion contractual

eucolee

C L O

REFERENCIA

M-12/M-13
IV-2022
11-2023
111-2023
IV-2023
1-2024
M-13
111-2023
IV-2023
M-14
IV-2022
11-2023
111-2023
IV-2023
1-2024
M-141A
IV-2023
M-15
11-2023
111-2023
IV-2023
1-2024
M-160
11-2022
111-2022
SUB-TOTAL
TAPETES
2022
2023
1-2024
TOTAL

CONSOLIDADO INSTALACION
#UNDS COSTO OFERTADO

40
1
1

14

15
9

30

15

15

41
1
1

14

15

10

90

90

560
29
219
202
110
42
41

803
256

204
50

1.886.041.760
47.151.044
47.151.044
660.114.616
707.265.660
424.359.396
998.138.010
499.069.005
499.069.005
1.059.262.101
25.835.661
25.835.661
361.699.254
387.534.915
258.356.610
741.020.400
741.020.400
1.372.641.200
71.083.205
536.800.755
495.131.290
269.625.950
280.565.922
273.885.781
6.680.141
6.337.669.393
2.551.092.837
19.930.413
2.032.902.104
498.260.320
8.888.762.230

COSTO OFERTADO
INDEXADO
2.514.104.133
57.856.548
61.414.338
870.836.768
943.112.694
580.883.785
1.323.533.010
658.042.883
665.490.127
1.412.902.017
31.701.571
33.651.005
477.161.089
516.763.528
353.624.824
990.756.756
990.756.756
1.828.761.554
92.586.030
707.187.669
660.320.946
368.666.909
328.348.019
320.445.798
7.902.221
8.398.405.489
3.401.877.548
24.455.554
2.696.111.767
681.310.227
11.800.283.037

quipam
B 1 AU

jentos
anos

Al analizar la informacién financiera propia de EUCOL sobre la ejecucion de la inversion hasta marzo de 2024, se
observa que la inversién ascendié a CATORCE MIL DOSCIENTOS TREINTAY TRES MILLONES CUATROCIENTOS
NOVENTA Y UN MIL TRESCIENTOS OCHENTA Y DOS PESOS MCTE ($14.233.491.382), lo que representa un
incremento del 60,1% en comparacion con los precios a junio de 2019. Este aumento es de 27,4 puntos porcentuales

superior al incremento resultante de la indexacion basada en la inflacion (Tabla 7. arriba), debido a los factores y
fluctuaciones anormales descritos en el apartado b. anterior. En total, este incremento corresponde a un aumento
nominal significativo de CINCO MIL TRESCIENTOS CUARENTA Y CUATRO MILLONES SETECIENTOS
VEINTINUEVE MIL CIENTO CINCUENTA Y DOS PESOS MCTE ($5.344.729.152) en comparacién con los precios a
junio de 2019, y a DOS MIL CUATROCIENTOS TREINTA Y TRES MILLONES DOSCIENTOS OCHO MIL
TRESCIENTOS CUARENTA Y CINCO PESOS MCTE ($2.433.208.345) en comparacion con los precios ofertados

indexados.
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Tabla 8. Precios unitarios ofertados e indexados segun el Programa de Instalacion efectivamente ejecutado
por EUCOL en comparacion con los costos reales

COSTO COSTO OFERTADO REAL FINANCIERO | REAL EJECUTADO
REFERENCIA — #UNDS OFERTADO INDEXADO EJECUTADO vs INDEXADO
M-12/M-13 40 1.886.041.760 2.514.104.133 3.255.507.218 29,5%
2022 1 47.151.044 57.856.548 233.459.437 303,5%
2023 30 1.414.531.320 1.875.363.800 2.370.654.866 26,4%
1-2024 9 424.359.396 580.883.785 651.392.915 12,1%
M-13 30 998.138.010 1.323.533.010 1.503.781.138 13,6%
2023 30 998.138.010 1.323.533.010 1.503.781.138 13,6%
M-14 41 1.059.262.101 1.412.902.017 1.965.250.332 39,1%
2022 1 25.835.661 31.701.571 120.245.502 279,3%
2023 30 775.069.830 1.027.575.622 1.449.578.510 41,1%
1-2024 10 258.356.610 353.624.824 395.426.320 11,8%
M-141A 90 741.020.400 990.756.756 1.439.355.934 45,3%
2023 90 741.020.400 990.756.756 1.439.355.934 45.3%
M-15 560 1.372.641.200 1.828.761.554 1.411.783.924 -22,8%
2023 450 1.103.015.250 1.460.094.645 1.140.689.444 -21,9%
1-2024 110 269.625.950 368.666.909 271.094.479 -26,5%
M-160 42 280.565.922 328.348.019 286.355.116 -12,8%
2022 42 280.565.922 328.348.019 286.355.116 -12,8%
SUB-TOTAL 803 6.337.669.393 8.398.405.489 9.862.033.662 17,4%
TAPETES 256 2.551.092.837 3.401.877.548 4.371.457.720 28,5%
2022 2 19.930.413 24.455.554 24.932.101 1,9%
2023 204 2.032.902.104 2.696.111.767 3.345.240.434 24,1%
1-2024 50 498.260.320 681.310.227 1.001.285.185 47,0%
TOTAL - 8.888.762.230 11.800.283.037 14.233.491.382 20,6%

Al extrapolar los valores reales ejecutados y los costos ofertados indexados segun las ultimas ejecuciones, se puede
constatar la magnitud extrema tanto de la inflacién anormalmente elevada como de los costos reales afectados por
las volatilidades de la materia prima, del transporte y de las obras civiles.

En cifras:

o La extrapolacion de los costos ofertados indexados resulta en un incremento del 36,3% en un periodo de
solo 5 afos, representando un incremento de CINCUENTA Y SIETE MIL DOSCIENTOS CUARENTA Y SIETE
MILLONES SETECIENTOS SIETE MIL SEISCIENTOS CUARENTA Y SEIS PESOS MCTE ($57.247.707.646)
en comparacion con los precios ofertados a junio de 2019;

o La extrapolacién de los costos ofertados segun la informacion financiera de EUCOL muestra un incremento
vertiginoso del 62,9%, lo que representa un aumento de NOVENTA Y NUEVE MIL DOSCIENTOS CUARENTA
Y TRES MILLONES CUATRO MIL TRESCIENTOS QUINCE PESOS MCTE ($99.243.004.315) en comparacion
con los precios ofertados a junio de 2019

o Al comparar la extrapolacion de los costos indexados con los costos reales financieros de EUCOL, se
observa una onerosidad de CUARENTA Y UN MIL NOVECIENTOS NOVENTA Y CINCO MILLONES
DOSCIENTOS NOVENTA Y SEIS MIL SEISCIENTOS SESENTA Y NUEVE PESOS MCTE ($41.995.296.669),
lo que representa un incremento del 19,5% en comparacién con los precios indexados.
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Tabla 9. Extrapolacién de los precios unitarios ofertados, indexados y reales segun el Programa de
Instalacion efectivamente ejecutado y pendiente de ejecutar por EUCOL

e ucol eequipamijentos
co v B I AU

L O

anos

REFERENCIA

M-12/M-13

Ejecutado hasta 2023
Ejecutado 1-2024
Extrapolacion por ejecutar*
M-13

Ejecutado hasta 2023
Extrapolacién por ejecutar*
M-14

Ejecutado hasta 2023
Ejecutado 1-2024
Extrapolacion por ejecutar*
M-141A

Ejecutado hasta 2023
Extrapolacién por ejecutar*
M-15

Ejecutado hasta 2023
Ejecutado 1-2024
Extrapolacién por ejecutar*
M-160

Ejecutado en 2022
SUB-TOTAL

TAPETES

Ejecutado hasta 2023
Ejecutado 1-2024
Extrapolacion por ejecutar*
TOTAL

Variacién vs ofertado

#UNDS

1,655
31

1,615
372
30
342
1,064
31
10
1,023
308
920
218
1,297
450
110
737
42
42
4,738
3,404
206
50
3,148

COSTO
OFERTADO

78,034,977,820
1,461,682,364
424,359,396
76,148,936,060
12,376,911,324
998,138,010
11,378,773,314
27,489,143,304
800,905,491
258,356,610
26,429,881,203
2,535,936,480
741,020,400
1,794,916,080
3,179,135,065
1,103,015,250
269,625,950
1,806,493,865
280,565,922
280,565,922

123,896,669,915

33,921,562,584

2,052,832,517
498,260,320

31,370,469,747

157,818,232,499

COSTO
OFERTADO
INDEXADO

106,750,472,219
1,933,220,348
580,883,785
104,236,368,086
16,411,809,324
1,323,533,010
15,088,276,314
37,588,721,512
1,059,277,193
353,624,824
36,175,819,495
3,390,589,787
990,756,756
2,399,833,031
4,298,829,844
1,460,094,645
368,666,909
2,470,068,290
328,348,019
328,348,019
168,768,770,706
46,297,169,440
2,720,567,321
681,310,227
42,895,291,892
215,065,940,145
+36,3%

REAL
EXTRAPOLADO

120,144,346,947
2,604,114,303
651,392,915
116,888,839,729
18,646,886,110
1,503,781,138
17,143,104,972
42,417,362,878
1,569,824,012
395,426,320
40,452,112,546
4,925,795,863
1,439,355,934
3,486,439,929
3,228,116,936
1,140,689,444
271,094,479
1,816,333,012
286,355,116
286,355,116
189,648,863,849
67,412,372,965
3,370,172,535
1,001,285,185
63,040,915,245
257,061,236,814
+62,9%

REAL
EJECUTADO
vs INDEXADO

12.5%
34.7%
12.1%
12.1%
13.6%
13.6%
13.6%
12.8%
48.2%
11.8%
11.8%
45.3%
45.3%
45.3%
-24.9%
-21.9%
-26.5%
-26.5%
-12.8%
-12.8%
12.4%
45.6%
23.9%
47.0%
47.0%
19.5%

* Extrapolacién por ejecutar: corresponde al valor promedio unitario de la Gltima ejecucién multiplicado por la cantidad pendiente de ejecutar segun el

programa de instalaciéon

Asi las cosas, la ejecucion del Contrato de Concesion ha sufrido, desde su inicio y hasta la fecha, alteraciones

materiales, haciendo el contrato excesivamente oneroso debido a circunstancias:

- de caracter ajeno a las partes, no atribuible a ninguna de las partes: el contrato ha sido afectado por
fluctuaciones de precios anormales, resultado de las dinamicas de oferta y demanda del mercado tanto domestico

como internacional durante y después de la pandemia;

- de caracter imprevisible e irresistible: la magnitud de los niveles de inflaciéon sin precedente registrados en
Colombia durante el periodo de ejecucion del Contrato de Concesion, asi como las volatilidades extremas en los

precios de materia prima y transporte, han representado circunstancias sobrevenidas que exceden el alea normal
y lo que pudiera ser razonablemente previsible por las partes;

- de caracter extraordinario: estas derivas inflacionistas han afectado la ecuacién econdémica del contrato,
volviendo la inversion inicialmente prevista excesivamente onerosa y eliminando la expectativa de viabilidad del
Contrato. Este impacto ha alterado de manera anormal y grave la ejecucion del Contrato, dificultando su

cumplimiento y poniendo en riesgo su sostenibilidad.
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B. Desconfiguracion irresistible e imprevisible de las condiciones existentes al
momento de estructurar los pliegos y de presentar la propuesta

En virtud de lo expuesto anteriormente y de acuerdo con lo demostrado en el Informe Integra desde febrero de 2022:

“Segun la estructuracién econémica de este contrato de concesion, el concesionario asume los riesgos inherentes al desarrollo
en condiciones normales de las actividades relacionadas con los aspectos comerciales, operacionales y financieros definidos
en la matriz de riesgos del contrato de concesion. Sin embargo, los perjuicios econémicos sufridos hasta la fecha resultan de una
situacion de anormalidad, imprevisible y extraordinaria como consecuencia de los efectos adversos derivados de la pandemia
COVID-19 y de las medidas gubernamentales estatales y distritales para mitigar su propagacion.
De hecho, las circunstancias anteriormente expuestas tienen las siguientes incidencias negativas para el concesionario:
1. Una caida abrupta y duradera de los ingresos asociados a la explotacién comercial de los diferentes elementos de
mobiliario urbano;
2. Un deterioro significativo de la situacién financiera y de tesoreria del concesionario;
3. Una dificultad al acceso de financiamiento para dar cumplimiento a las obligaciones contractuales y en particular a las del
programa de inversion.”

Esta desconfiguracion de la ecuacion contractual persiste hasta la fecha, como se detalla a continuacion.

a. Evidencia de los ingresos dejados de percibir debido a factores extraordinarios y
anormales derivados de la pandemia

C.

Primero, es importante destacar que, ante las observaciones de los interesados durante el proceso licitatorio, el
Estructurador, en nombre del DADEP, aclar6 en multiples ocasiones que los ingresos proyectados para la Concesion
se basaron en los datos histéricos de la Concesion de mobiliario urbano 001-2001. Se concluyo que los ingresos por
publicidad exterior se encontraban en un rango similar a los de la Concesion 001-2001.

Respuesta del Estructurador del DADEP a la observaciéon de EUCOL del 11.10.2019:

“Se aclara al observante que, para definir los ingresos por publicidad visual exterior, el estructurador realizé un anélisis de los
datos histéricos del contrato de concesion anterior y el crecimiento del mercado en este tipo de publicidad, encontrando que
los ingresos del presente proceso estarian a un nivel muy similar a los de la anterior concesion.”

Sin embargo, como se ha demostrado en la Parte 2. capitulo B, el mercado publicitario no ha logrado recuperarse de
las consecuencias prolongadas y persistentes derivadas de la pandemia. Este evento extraordinario, irresistible e
imprevisible ha hecho que la ejecucién del contrato sea significativamente gravosa, alterando de manera anormal las
condiciones técnicas, econémicas y financieras del Contrato de Concesién en comparaciéon con las condiciones
existentes al momento de estructurar el pliego y de proponer la oferta.

A continuacion, se presenta un analisis de los ingresos dejados de percibir bajo el Contrato de Concesién desde la
firma del Acta de Inicio hasta la fecha. Se compara este monto con el promedio de ventas de la Concesién 001- 2001
durante sus ultimos 5 afios y 7 meses de ejecucion, segun lo comprobado por la Interventoria en el comunicado
GDADEP-819-22. Este andlisis demuestra que las proyecciones del Estructurador y del DADEP en la Licitacion Publica
se desvian significativamente de las ventas efectivamente realizadas por el Concesionario desde la firma del acta de
inicio del 12 de junio de 2020 hasta el 31 de mayo de 2024; es decir, durante 3 afios, 11 meses y 20 dias de ejecucion
del Contrato de Concesién correspondiente al cierre del cuarto afo financiero.

A continuacion, se detalla el nivel de ingresos dejado de percibir durante los primeros 48 meses de ejecucién de
Contrato de Concesion (12-jun-20 a 31-may-24) en comparacién con el promedio mensual de los Ultimos 5 afios y 7
meses de la anterior Concesion 001- 2001 (promedio mensual calculado sobre el periodo de 01-ene-2014 a 31-jul-
2019) a pesos de junio de 2019:

- Durante los 48 primeros meses de ejecucién del Contrato de Concesién (12-jun-20 a 31-may-24), EUCOL ha
dejado de percibir TREINTA Y SIETE MIL SEISCIENTOS NOVENTA Y CINCO MILLONES CUATROCIENTOS
TREINTA Y DOS MIL TRESCIENTOS NOVENTA Y CUATRO PESOS MCTE ($37.695.432.394) a junio de 2019
en comparacion con el promedio de los ultimos 5 afios y 7 meses de la anterior Concesién 001- 2001;

- Durante los 36 primeros meses de ejecucion del Contrato de Concesién (12-jun-20 a 31-may-23), EUCOL ha
dejado de percibir TREINTA 'Y DOS MIL CUATROCIENTOS CUARENTA MILLONES SETECIENTOS OCHENTA
Y DOS MIL SEISCIENTOS OCHENTA Y NUEVE PESOS MCTE ($32.440.782.689) a junio de 2019;

- Durante los 24 primeros meses de ejecucion del Contrato de Concesion (12-jun-20 a 31-may-22), EUCOL ha
dejado de percibir VEINTINUEVE MIL DOSCIENTOS VEINTIUN MILLONES SETECIENTOS NOVENTA Y
CUATRO MIL TRESCIENTOS NOVENTA 'Y SIETE PESOS MCTE ($29.221.794.397) a junio de 2019;
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- Durante los 12 primeros meses de ejecuciéon del Contrato de Concesién (12-jun-20 a 31-mayo-21), EUCOL ha
dejado de percibir VEINTITRES MIL CUATROCIENTOS NOVENTA Y CINCO MILLONES TRESCIENTOS
VEINTICUATRO MIL OCHOCIENTOS UN PESOS MCTE ($23.495.324.801) a junio de 2019.

Tabla 9. Informacioén historica de facturacion publicitaria por exhibicion de la concesion de mobiliario urbano
de Bogota (Cifras en pesos de junio de 2019)

+57 (1) 231 8700 / Bogota D.C. - Colombia /| www.,jcdecaux.com.co

[ Tel.:

Calle 76 No. 53 - 61

- Concesion anterior Variacion
Mes 1863?5068!0[1 001-2001 Variacién Variacién acumulada a
: vigente Promedio mensual dltimos 5 mensual acumulada precios de
(12-jun-2020 a 31-may-2024) afios y 7 meses de operacion
(01-ene-2014 a 31-jul-2019) mayo de 2024
2020
Junio 23.796.391 1.970.567.737* -1.946.771.346 -1.946.771.346 -2.709.103.577
Julio 229.118.936 2.239.965.641 -2.010.846.706 -3.957.618.051 -5.507.373.654
Agosto 204.290.458 2.278.759.806 -2.074.469.347 -6.032.087.399 -8.394.180.235
Septiembre 505.449.165 2.730.426.130 -2.224.976.965 -8.257.064.364 -11.490.431.404
Octubre 710.723.074 2.716.851.652 -2.006.128.578 -10.263.192.942 -14.282.135.791
Noviembre 1.607.510.694 3.886.827.640 -2.279.316.946 -12.542.509.888 -17.454.005.825
Diciembre 1.527.355.461 5.482.068.251 -3.954.712.789 -16.497.222.677 -22.957.336.552
2021
Enero 340.660.900 751.503.878 -410.842.979 -16.908.065.656 -23.529.060.697
Febrero 695.606.618 1.905.706.733 -1.210.100.116 -18.118.165.771 -25.213.021.455
Marzo 980.348.767 3.028.242.159 -2.047.893.392 -20.166.059.164 -28.062.845.256
Abril 905.721.311 2.406.044.218 -1.500.322.907 -21.666.382.071 -30.150.676.559
Mayo 1.237.936.446 3.066.879.176 -1.828.942.730 -23.495.324.801 -32.695.811.253
Junio 806.428.616 3.111.422.742 -2.304.994.126 -25.800.318.927 -35.903.413.341
Julio 1.286.216.389 2.239.965.641 -953.749.252 -26.754.068.179 -37.230.639.323
Agosto 2.647.293.462 2.278.759.806 368.533.657 -26.385.534.523 -36.717.792.321
Septiembre 2.495.892.259 2.730.426.130 -234.533.871 -26.620.068.394 -37.044.166.834
Octubre 2.504.914.648 2.716.851.652 -211.937.004 -26.832.005.398 -37.339.095.818
Noviembre 3.509.923.864 3.886.827.640 -376.903.776 -27.208.909.174 -37.863.590.578
Diciembre 3.923.070.629 5.482.068.251 -1.558.997.622 -28.767.906.796 -40.033.072.908
2022
Enero 1.433.620.594 751.503.878 682.116.716 -28.085.790.080 -39.083.847.495
Febrero 2.037.886.505 1.905.706.733 132.179.772 -27.953.610.309 -38.899.907.715
Marzo 2.695.314.406 3.028.242.159 -332.927.753 -28.286.538.062 -39.363.205.970
Abril 2.003.686.204 2.406.044.218 -402.358.015 -28.688.896.077 -39.923.122.541
Mayo 2.533.980.855 3.066.879.176 -532.898.321 -29.221.794.397 -40.664.697.432
Junio 2.378.441.011 3.111.422.742 -732.981.731 -29.954.776.128 -41.684.705.988
Julio 2.546.619.619 2.239.965.641 306.653.977 -29.648.122.151 -41.257.970.003
Agosto 3.145.327.359 2.278.759.806 866.567.553 -28.781.554.598 -40.052.065.024
Septiembre 3.547.182.242 2.730.426.130 816.756.112 -27.964.798.486 -38.915.477.048
Octubre 3.083.010.015 2.716.851.652 366.158.363 -27.598.640.122 -38.405.935.475
Noviembre 3.621.250.712 3.886.827.640 -265.576.929 -27.864.217.051 -38.775.509.134
Diciembre 3.034.275.238 5.482.068.251 -2.447.793.012 -30.312.010.064 -42.181.828.433
2023
Enero 980.721.564 751.503.878 229.217.686 -30.082.792.378 -41.862.851.860
Febrero 1.618.934.591 1.905.706.733 -286.772.142 -30.369.564.520 -42.261.920.522
Marzo 1.857.442.298 3.028.242.159 -1.170.799.861 -31.540.364.381 -43.891.191.519
Abril 1.908.584.532 2.406.044.218 -497.459.686 -32.037.824.067 -44.583.450.432
Mayo 2.663.920.554 3.066.879.176 -402.958.622 -32.440.782.689 -45.144.202.801
Junio 3.382.688.381 3.111.422.742 271.265.638 -32.169.517.051 -44.766.712.804
Julio 2.418.081.503 2.239.965.641 178.115.862 -31.991.401.189 -44.518.848.914
Agosto 2.910.762.545 2.278.759.806 632.002.740 -31.359.398.450 -43.639.361.507
Septiembre 3.073.302.699 2.730.426.130 342.876.569 -31.016.521.880 -43.162.218.600
Octubre 2.997.090.156 2.716.851.652 280.238.504 -30.736.283.376 -42.772.242.069
Noviembre 3.400.416.778 3.886.827.640 -486.410.863 -31.222.694.239 -43.449.125.573
Diciembre 2.529.985.250 5.482.068.251 -2.952.083.001 -34.174.777.240 -47.557.208.752
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2024
Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo

800.289.978
1.439.219.544
1.777.788.241
1.678.037.381
1.942.385.867

95.582.504.709

751.503.878
1.905.706.733
3.028.242.159
2.406.044.218
3.066.879.176

133.277.937.103

48.786.100
-466.487.189
-1.250.453.918
-728.006.837
-1.124.493.309
-37.695.432.394

-34.125.991.140
-34.592.478.329
-35.842.932.247
-36.570.939.084
-37.695.432.394

|

| -47.489.318.602

| -48.138.476.561

| -49.878.593.185

| -50.891.678.739
-52.456.510.096

* Valor prorrateado en funcién a 19 dias de ejecucion

Al comparar la facturacién anual (ajustada a pesos de junio de 2019) de la Concesion 186-2020 vigente con el
promedio de los ultimos 5 afios y 7 meses de la anterior Concesién 001- 2001, se observa que, aunque la facturacion
mostré una recuperacion gradual entre el segundo y tercer afio del contrato, esta mejora fue insuficiente para
contrarrestar la caida en el cuarto afio. Durante el cuarto afio, la facturacién descendié nuevamente en un -6,7%,
evidenciando el impacto persistente y adverso de las dificultades econdmicas derivadas de la pandemia en Colombia.

Los detalles de la facturacion en los primeros cuatro afios contractuales son los siguientes:

o Durante el 1° aiio contractual, EUCOL dejé de percibir un 72,4% de la facturacion en comparacion con el
promedio de los ultimos 5 afios y 7 meses de la Concesion 001-2001.

o Durante el 2° afio contractual, EUCOL dejo6 de percibir un 17% de la facturacion
Durante el 3° afio contractual, EUCOL dejé de percibir un 9,6% de la facturaciéon

o Durante el 4° afio contractual, EUCOL dejo6 de percibir un 15,6% de la facturacion

Este analisis revela la dificultad persistente de alcanzar los niveles de facturacion histéricos, contemplados de modo
razonable por el estructurador en su modelo financiero, debido a las condiciones econdémicas adversas y prolongadas
que impidieron que el Contrato pueda ejecutarse en condiciones de normalidad.

Tabla 10. Informacion histérica de facturacion publicitaria por exhibicion de la concesiéon de mobiliario
urbano de Bogota y comparativo con la facturacion promedia durante los ultimos 5 afios y 7 meses de la
anterior Concesion 001- 2001 (Cifras en pesos de junio de 2019)

Promedio 5 afio 7 Ultimo 12 meses Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4
Concesion afio contractual meses (ago18/jul19) 12-jun-2020 a 31-may- 01-jun-2021 a 31-may- 01-jun-2022 a 31-may- 01-jun-2023 a 31-may-

Concesion 001-2001 Concesion 001-2001 2021 2022 2023 2024
Jun 3111422 742 2973188201 23,796 391 806,428 616 2378441 011 3,382 688,381
Jul 2239 965 641 2620522 623 229 118,936 1,286,216,389 2546619619 2,418.081,503
Ago 2,278,750 806 1,524 675,481 204,290 458 2,647,293 462 3,145 327 359 2,910,762 545
Sep 2730426 130 2445 558 853 505,449 165 2 495 892 259 3,547 182 242 3,073.302 699
Oct 2716851 652 2.856,562 662 710723074 2,504,914 648 3,083.010,015 2997090156
Nov 3,886,827 640 3,661,020,182 1.607,510,694 3,609 923 864 3621250712 3,400,416,778
Dic 5,482 068,251 3,869,463 654 1,527 355,461 3,923.070,629 3,024, 275238 2,529,985 250
Ene 751,503,878 1,126,992 110 340,660,900 1,433,620 594 980,721,564 800,280 978
Feb 1805706 733 1963 714 393 695 606 618 2 037 886 505 1618 934 591 1439 219 544
Mar 3,028 242 159 3,636,642 837 980,348,767 2 695314 406 1,857 442 298 1,777,788,241
Abr 2406044 218 2 966,879,106 905,721,311 2.003.686,204 1,908 584 532 1,678,037,381
Ma 3,066,879 176 3,199,944 054 1,237 936,446 2 533,980 855 2 663 920 554 1,942 385 867

33,604,698,027 | 32,845164,157 = 8,968,518,221 i 27,878,228430 ~  30,385709,735 |  28,350,048,322

Variacion interanual - - 210.8% 9.0% -6.7%
Variacion vs prom 5y - -12.4%* -17.0% -9.6% -15.6%

*Variacién en comparacioén con el mismo periodo (es decir considerando el mes de junio en prorrateo a los 19 dias de ejecucion en el afio 1)

Gracias a las estrategias comerciales implementadas, descritas en la Parte 2, capitulo C, para mitigar las afectaciones
extraordinarias e imprevistas que persisten en el Contrato de Concesién, y que empujan a la baja la facturacion,
EUCOL ha logrado constantemente superar los resultados del mercado Publicitario Exterior Visual afio tras afio, como
se muestra en la siguiente seccion (excepto durante el periodo de enero a mayo del 2024). Sin embargo, estas medidas
han logrado solo mitigar parcialmente las adversidades extremas que contindan impactando la ejecucién comercial
del Contrato y la economia en general.
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Grafico 18. Evolucién de la facturaciéon por publicidad de EUCOL en comparacion con el mercado de
Publicidad Exterior Visual en Colombia sobre el mismo periodo (pesos a valores corrientes)
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Tabla 11. Evolucién de la facturacion por publicidad de EUCOL en comparacién con el mercado de
Publicidad Exterior Visual en Colombia sobre el mismo periodo (pesos a valores corrientes)
Mercado de Publicidad

. 2020 2021 2022 2023 2024

Exterior

Ene 6,106 470 256 14 897 998 455 14 767 221 731 13 983 327 973
Feb 5929 099 487 19 419 602 258 17 547 025 088 13 928 628 774
Mar 11,165 846 268 19388 882 404 22 003 868 106 20090516 284
Abr 10,135 502 302 18.317 574 179 17.610.308 293 20103722 374
May 9 862 500 507 21,872 449 191 19 975 401 403 19 602 938 302
Jun 1.154 556 832 10,510 300,270 18.535 421 362 23 463 307 025 -

Jul 2 563,271 660 11,092 514 311 10 496 269 545 23 097 042 372 -

Ago 2640787 735 13 260 407 774 22 BB5 676 939 25 723 230 381 -

Sep 5,593 438 265 15,187 135 806 25,307 803,085 26,447 882 688 -

Oct 6478975 211 17,732 369 151 26 455 720 959 26 822 624 302 -

MNov 9 810,180 503 24 166 584 000 20108 523 818 20 890 149 293 -

Dic 15 176 847 519 30.558,343.403 39 075 389 009 31,098.735,135 -

© 43,418,057,725 166,607,073,625 @ 274,741,311,204 279,346,795,822 | B87,709,133,707
Variacion interanual 283.7% 64.9% 1.7% -4.6%*
Fuente: Asomedios

Concesion 186-2020 2020 2021 2022 2023 2024
viegente - afio calendario

Ene - 351,274 422 1,580,876,920 1,224 780012 1,082 896,516
Feb - 721,816,311 2283 917 005 2,055.380 647 1,968 610,201
Mar - 1,022 441 436 3,050,893 319 2,382 973 144 2,448 850 943
Abr - 950,253 417 2.296.309,055 2467724 914 2,325 170,675
May - 1311819714 2928 473 640 3,459 387 825 2.703.000,798
Jun 24 320.000 854 087,283 2762 844 875 4,405,959 026 -

Jul 234 160,400 1,366,737 968 2982 007,025 3,165,330,134 -

Ago 208,765,714 2,825 394 892 3,720,740,669 3.836,901,382 -

Sep 518,145 678 2.674.014 061 4235 137 361 4.072,702,078 -

Oct 728 160,735 2684 168 106 3,707 356,314 3,981.627 415 -

Nov 1,644 603 483 3,779 549 989 4388 091,360 4 538 634 369 -

Dic 1568 546 919 4 256 372 395 3723198 406 3,392 362 658

©4926702,929 - 22,796,929,994 ©738,983,772,604 = 10,528,529,133
Variacion interanual 362.7% 65.2% 3.5% -9.2%™

* Valor prorrateado en funcién a 19 dias de ejecucion

** Variacién entre los primeros 5 meses de 2023 y de 2024
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A pesar de las medidas adoptadas para mitigar las afectaciones, durante los primeros 48 meses de ejecucion del
Contrato de Concesion, EUCOL ha experimentado una reduccion significativa en su facturacion. Esta disminucion
representa al menos un 28% de la facturacién en comparacién con el promedio percibido durante los Ultimos 5 afios
y 7 meses de la anterior Concesion 001- 2001. Este dato subraya la gravedad de las afectaciones extraordinarias,
irresistible e imprevisibles originadas por la pandemia y su persistente impacto en la economia colombiana. Ademas,
el ingreso dejado de percibir de TREINTA Y SIETE MIL SEISCIENTOS NOVENTA Y CINCO MILLONES
CUATROCIENTOS TREINTA Y DOS MIL TRESCIENTOS NOVENTA Y CUATRO PESOS MCTE ($37.695.432.394)
pesos a junio de 2019 equivale a CINCUENTA Y DOS MIL CUATROCIENTOS CINCUENTA Y SEIS MILLONES
QUINIENTOS DIEZ MIL NOVENTA Y SEIS PESOS MCTE ($52.456.510.096) a precios de mayo de 2024, reflejando
la escalada inflacionista y el deterioro continuado de las condiciones de ejecucion del Contrato.

a. Evidencia de las pérdidas acumuladas debido a factores extraordinarios y anormales
derivados de la pandemia

Las repercusiones de una caida irresistible y extraordinaria de los ingresos percibidos desde el inicio de ejecucién del
Contrato de Concesion han resultado en pérdidas sustanciales para EUCOL. Estas cifras se reflejan en el informe
financiero mensual entregado al DADEP (Centro de Operacién 27), y evidencian la severidad de las pérdidas solo
parcialmente mitigadas en el mes 40 de ejecucion contractual:

o Durante los 48 primeros meses de ejecucion del Contrato de Concesién (12-jun-20 a 31-may-24), EUCOL
solo ha podido generar ganancias acumuladas de CUATROCIENTOS OCHENTA Y OCHO MILLONES
DOSCIENTOS DIECISEIS MIL OCHETA Y SEIS PESOS MCTE ($488.216.086) a junio de 2019;

o Durante los primeros 36 meses de ejecucion del Contrato de Concesion (12-jun-20 a 31-may-23), EUCOL ha
acumulado pérdidas de TRES MIL OCHOCIENTOS SESENTA Y SIETE MILLONES OCHOCIENTOS
DIECINUEVE MIL QUINIENTOS CUARENTA Y TRES PESOS MCTE ($-3.867.819.543) a junio de 2019

o Durante los primeros 24 meses de ejecucion del Contrato de Concesion (12-jun-20 a 31-may-22), EUCOL ha
acumulado pérdidas de DOS MIL TRESCIENTOS CINCUENTA Y CINCO MILLONES SESENTA MIL
OCHOCIENTOS CURENTA PESOS MCTE ($-2.355.060.840) a junio de 2019

o Durante los primeros 12 meses de ejecucion del Contrato de Concesion (12-jun-20 a 31-mayo-21), EUCOL ha
acumulado pérdidas de SIETE MIL CIENTO TREINTA Y CUATRO MILLONES OCHOCIENTOS CUARENTA Y
SEIS MIL CIENTO TREINTA'Y SIETE PESOS MCTE ($-7.134.846.137) a junio de 2019
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Tabla 12. Informacién histoérica de utilidad neta de la concesiéon de mobiliario urbano de Bogota
vigente (Cifras en pesos de junio de 2019)
Utilidad Neta Real Acumulada de la Concesion 186-2020 vigente

Mes :
(12-jun-2020 a 31-may-2024)

2020
Junio -473.831.650
Julio -1.149.357.730
Agosto -2.548.399.354
Septiembre -2.824.272.113
Octubre -2.867.328.670
Noviembre -2.443.296.099
Diciembre -2.259.676.144
2021
Enero -3.019.832.768
Febrero -3.737.647.782
Marzo -4.228.643.029
Abril -6.962.893.907
Mayo -7.134.846.137
Junio -7.700.032.381
Julio -7.892.777.558
Agosto -6.982.976.038
Septiembre -6.464.724.925
Octubre -5.615.281.431
Noviembre -4.146.938.198
Diciembre -2.600.793.165
2022
Enero -2.994.075.238
Febrero -2.882.327.960
Marzo -2.638.586.688
Abril -2.816.779.370
Mayo -2.355.060.840
Junio -2.100.797.929
Julio -1.895.904.943
Agosto -1.028.332.933
Septiembre -1.767.300.475
Octubre -3.142.727.302
Noviembre -3.880.354.656
Diciembre -3.390.206.493
2023
Enero -4.149.052.341
Febrero -4.471.439.819
Marzo -4.389.751.010
Abril -4.350.688.443
Mayo -3.867.819.543
Junio -2.794.998.676
Julio -2.390.292.747
Agosto -1.844.577.385
Septiembre -894.577.921
Octubre 89.096.537
Noviembre 1.453.592.994
Diciembre 2.576.630.948
2024
Enero 1.637.179.724
Febrero 1.038.097.644
Marzo 841.543.745
Abril 467.873.969
Mayo 488.216.086
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Es importante destacar que, a pesar de las pérdidas acumuladas durante los primeros 40 meses de ejecucion del
Contrato de Concesion, EUCOL ha cumplido cabalmente con todas sus obligaciones contractuales desde su inicio.
Esto se ha logrado incluso frente a los desafios extraordinarios y continuos originados por los impactos de la pandemia
por Covid-19.

b. Evidencia de la imposibilidad de generar un flujo de caja operativo debido a factores
extraordinarios y anormales derivados de la pandemia

Como resultado directo de los impactos extraordinarios y anormales derivados de la pandemia, EUCOL ha enfrentado
desafios financieros significativos en el manejo operativo del Contrato de Concesion. El flujo de caja libre operativo
(FCLO), excluyendo inversiones en el mobiliario urbano relativo al programa de instalacién, ha sido insuficiente para
sostener las operaciones diarias que incluyen mantenimiento, traslado y reposicion del mobiliario urbano de Bogota:

o Durante los 48 primeros meses de ejecucion del Contrato de Concesién (12-jun-20 a 31-may-24), EUCOL
acumulé un Flujo de Caja Libre Operativo (FCLO) negativo de TRECE MIL CIENTO CINCUENTA Y NUEVE
MILLONES DOSCIENTOS NOVENTA Y SIETE MIL CATORCE PESOS MCTE ($-13.159.297.014) a junio de
2019;

o Durante los primeros 36 meses de ejecucion del Contrato de Concesiéon (12-jun-20 a 31-may-23), EUCOL
acumulo un FCLO negativo de QUINCE MIL CUATROCIENTOS SEIS MILLONES NOVECIENTOS CUARENTA
Y DOS MIL SETECIENTOS TRES PESOS MCTE ($-15.406.942.703) a junio de 2019;

o Durante los primeros 24 meses de ejecucion del Contrato de Concesiéon (12-jun-20 a 31-may-22), EUCOL
acumulo un FCLO negativo de QUINCE MIL CIENTO SETENTA'Y COHO MILLONES CIENTO DIECINUEVE MIL
SETECIENETOS VEINTITRES PESOS MCTE ($-15.178.119.723) a junio de 2019;

o Durante los primeros 12 meses de ejecucion del Contrato de Concesion (12-jun-20 a 31-mayo-21), EUCOL
acumulo un FCLO negativo de DOCE MIL OCHOCIENTOS SETENTA MILLONES QUINIENTOS NOVENTA Y
NUEVE MIL OCHOCIENTOS VEINTIOCHO PESOS MCTE ($-12.870.599.828) a junio de 2019.

Al ajustar el valor del FCLO negativo acumulado durante los primeros 48 meses de ejecucién de TRECE MIL CIENTO
CINCUENTA Y NUEVE MILLONES DOSCIENTOS NOVENTA Y SIETE MIL CATORCE PESOS MCTE
($-13.159.297.014) a junio de 2019 a los precios de mayo de 2024, el FCLO negativo asciende a DIECIOCHO MIL
TRESCIENTOS DOCE MILLONES DOSCIENTOS NOVENTA Y SIETE MIL CATORCE PESOS MCTE
($-18.312.297.014).

Este déficit operativo ha requerido financiacion externa, utilizando créditos disponibles en el mercado a tasas de interés
que, actualmente, son mas del doble de la tasa de interés promedia de la década anterior a la fecha de presentacion
de la oferta. Esto ha incrementado aiin mas la carga financiera de EUCOL, exacerbando el impacto financiero no
reflejado en el flujo de caja libre operativo y dificultando la viabilidad econdmica del contrato.
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Tabla 13. Informacion histérica del flujo de caja libre operativo (excluyendo inversiones) de la
concesion de mobiliario urbano de Bogota vigente

Flujo de Caja Libre

Flujo de Caja Libre

FCLO mensual a

FCLO acumulado a

J

0

M B |

AU

e ucol eequipamijentos

C 0L

dnos

FCLO acumulado a

Mes Operativo Mensual A?:Ei:itlggo pesos de Jun-19 pesos de Jun-19 preC|032d0e2;nayo de
2020

Junio -2.942.095.400 -2.942.095.400 -2.878.752.201 -2.878.752.201 -4.006.036.920
Julio -1.670.841.600 -4.612.937.000 -1.634.868.446 -4.513.620.647 -6.281.100.175
Agosto -1.279.673.200 -5.892.610.200 -1.252.241.181 -5.765.861.828 -8.023.703.934
Septiembre -613.335.200 -6.505.945.400 -598.306.187 -6.364.168.014 -8.856.299.623
Octubre -1.820.630.400 -8.326.575.800 -1.777.030.774 -8.141.198.789 -11.329.194.264
Noviembre -613.269.283 -8.939.845.083 -599.437.458 -8.740.636.246 -12.163.364.217
Diciembre -1.375.147.756 -10.314.992.839 -1.339.035.135 -10.079.671.381 -14.026.749.396
2021

Enero 538.822.605 -9.776.170.234 522.542.439 -9.557.128.942 -13.299.585.626
Febrero 462.957.704 -9.313.212.530 446.147.361 -9.110.981.580 -12.678.732.326
Marzo -1.893.615.155 -11.206.827.685 -1.815.657.324 -10.926.638.905 -15.205.379.210
Abril -1.166.659.381 -12.373.487.066 -1.111.985.755 -12.038.624.660 -16.752.805.205
Mayo -881.629.611 -13.255.116.677 -831.975.168 -12.870.599.828 -17.910.571.838
Junio 26.818.387 -13.228.298.290 25.321.902 -12.845.277.926 -17.875.334.183
Julio -3.251.000 -13.231.549.290 -3.059.467 -12.848.337.393 -17.879.591.701
Agosto -184.330.000 -13.415.879.290 -172.710.585 -13.021.047.978 -18.119.933.672
Septiembre -1.083.836.000 -14.499.715.290 -1.011.639.364 -14.032.687.341 -19.527.718.836
Octubre 288.809.000 -14.210.906.290 269.521.828 -13.763.165.513 -19.152.655.504
Noviembre -499.410.000 -14.710.316.290 -463.783.012 -14.226.948.525 -19.798.050.362
Diciembre -1.080.999.262 -15.791.315.551 -996.584.096 -15.223.532.621 -21.184.884.797
2022

Enero 509.339.679 -15.281.975.872 461.895.448 -14.761.637.173 -20.542.116.650
Febrero 2.373.025.223 -12.908.950.649 2.117.395.714 -12.644.241.459 -17.595.574.255
Marzo -1.410.078.590 -14.319.029.239 -1.245.735.180 -13.889.976.639 -19.329.124.340
Abril -988.006.234 -15.307.035.473 -862.102.798 -14.752.079.436 -20.528.816.219
Mayo -492.366.683 -15.799.402.156 -426.040.286 -15.178.119.723 -21.121.688.754
Junio 365.468.007 -15.433.934.150 314.619.218 -14.863.500.504 -20.683.868.436
Julio -64.794.103 -15.498.728.252 -55.333.851 -14.918.834.356 -20.760.870.358
Agosto 954.634.469 -14.544.093.784 807.000.052 -14.111.834.304 -19.637.858.797
Septiembre 431.414.120 -14.112.679.664 361.335.271 -13.750.499.033 -19.135.028.982
Octubre 624.071.943 -13.488.607.720 518.973.600 -13.231.525.433 -18.412.831.566
Noviembre 650.386.718 -12.838.221.002 536.728.425 -12.694.797.008 -17.665.926.749
Diciembre -3.086.912.121 -15.925.133.123 -2.515.724.382 -15.210.521.390 -21.166.778.525
2023

Enero 1.050.968.023 -14.874.165.100 841.544.599 -14.368.976.792 -19.995.695.189
Febrero 1.187.100.415 -13.687.064.685 935.023.647 -13.433.953.144 -18.694.527.533
Marzo 102.171.448 -13.584.893.237 79.638.988 -13.354.314.157 -18.583.702.876
Abril -2.163.076.646 -15.747.969.883 -1.672.963.873 -15.027.278.029 -20.911.779.269
Mayo -493.035.479 -16.241.005.362 -379.664.673 -15.406.942.703 -21.440.116.060
Junio -889.938.610 -17.130.943.972 -683.253.062 -16.090.195.765 -22.390.922.798
Julio -297.236.144 -17.428.180.116 -227.066.748 -16.317.262.513 -22.706.906.153
Agosto 1.148.653.404 -16.279.526.712 871.395.163 -15.445.867.350 -21.494.283.130
Septiembre -375.056.712 -16.654.583.424 -283.021.636 -15.728.888.986 -21.888.132.633
Octubre 1.664.301.166 -14.990.282.257 1.252.769.313 -14.476.119.672 -20.144.793.932
Noviembre -136.152.097 -15.126.434.354 -102.007.308 -14.578.126.980 -20.286.746.074
Diciembre 2.582.647.428 -12.543.786.925 1.926.108.897 -12.652.018.083 -17.606.396.111
2024

Enero 1.837.343.609 -10.706.443.316 1.357.846.899 -11.294.171.183 -15.716.832.706
Febrero 796.103.843 -9.910.339.474 582.018.832 -10.712.152.352 -14.906.902.304
Marzo -521.718.288 -10.432.057.761 -378.750.956 -11.090.903.308 -15.433.967.577
Abril 602.937.685 -9.829.120.076 435.130.197 -10.655.773.111 -14.828.445.631
Mayo -3.483.851.383 -13.312.971.460 -2.503.507.840 -13.159.280.951 -18.312.297.014
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Tabla 14. Informacion histérica del flujo de caja libre operativo (excluyendo inversiones) de la
concesion de mobiliario urbano de Bogota vigente por afio calendario (hasta mayo de 2024)

eucole

Cc

0O L O

equipam
B I AU

jentos
anos

REAL REAL REAL REAL REAL

| Cifras en miles de pesos colombianos TOTAL 2020 TOTAL 2021 TOTAL 2022 TOTAL 2023 MAY 2024

| Saldo Inicial - -10.314.993 -15.791.316 -15.925.133 -12.543.787

| Recaudo 2.245.682 20.303.093 43.710.331 40.282.135 14.835.430
Programa de cultura ciudadana -499.003 - -2.438.202 -2.082.162 -
Polizas -1.076.341 -142.137 -224.586 -305.309 -198.938
Retribuciéon MAG o RS -1.290.716 -2.256.172 -2.764.314 -3.415.386 -1.167.124
Interventoria -1.619.497 -1.662.669 -1.865.182 -2.100.615 -1.096.436
Pagos operacionales -8.075.118 -21.718.438 -36.551.865 -28.997.317 -13.142.116
TAX (impuesto a la renta) - - - - -

| Total Pagos -12.560.675 -25.779.416 -43.844.149 -36.900.789 -15.604.614
Flujo de Caja Libre Operativo Anual | 19 314 993 -5.476.323 133.818 3.381.346 769.185
(FCLO)
Flujo de Caja Libre Operativo -10.314.993 -15.791.316 -15.925.133 12.543.787 13.312.971
Acumulado (FCLO ac.)

| FCLO a pesos de Jun-19 -10.079.671 -5.143.861 13.011 2.558.503 -507.263

| FCLO ac. apesos de Jun-19 -10.079.671 -15.223.533 -15.210.521 -12.652.018 -13.159.281

Como inversionistas, el Coste Promedio Ponderado del Capital (“CPPC” o “WACC”) es la tasa que permite asumir los

riesgos normales inherentes a la ejecucion en el tiempo de las inversiones, especialmente en proyectos de concesion.

Por la estructuracion misma de un proyecto de concesién y el concepto de CPPC, en condiciones de

normalidad, se espera que los flujos de caja generados en los primeros afios para permitir la financiacion del

proyecto sean mas seguros y menos arriesgados, que los que se produciran en los Ultimos afios de la vida del

proyecto.

Asimismo, el CPPC actiia como la tasa de descuento utilizada para valorar los flujos de caja futuros de un proyecto
de inversion, estableciendo asi el costo de capital independientemente de las fuentes de financiacién utilizadas por

los accionistas.

El informe pericial de Integra, adjuntado a la notificacién de EUCOL del 10 de febrero de 2022, sefiala lo siguiente:

por el Concesionario:

“El coste promedio ponderado del capital (“CPPC” o “WACC”) se fundamenta en que es la tasa que permite asumir los riesgos

normales del contrato, y por esta razén se persigue mantener las condiciones de expectativa de alcanzar dicha tasa. Lo

expuesto coincide con lo conceptuado por la Interventoria® (Interdisefios S.A.S.) frente a la situacion de riesgos argumentada

“Los individuos y las companias se esfuerzan por administrar los factores que pueden ocasionar que los resultados reales
se desvien de los esperados e influir en tales causas. La circunstancia de que un proyecto presente riesgos origina un costo
econémico. Las personas son normalmente adversas al riesgo y estan dispuestas a pagar un precio por reducirlo y
eliminarlo. El costo del riesgo es un concepto econémico que refleja la cantidad maxima que un individuo esta dispuesto a
pagar para eliminar un tipo particular de riesgo, de tal forma que no le afecten los efectos de ciertas contingencias. En la
préactica, diferentes niveles de riesgo asociados a diversos tipos de inversiéon se ven reflejados en distintas tasas de
rendimientos minimos, necesarias para atraer inversionistas.

[.]

Suelen ser altos los costos del riesgo asociado a las inversiones en infraestructura, que es la Actividad de construccion en
que principalmente se focaliza esta obra. En primer lugar, porque las inversiones necesarias representan con frecuencia
costos sumamente especificos, que no pueden recuperarse o rescatarse facilmente, si el contexto econémico se deteriora
o si el operador suspende operaciones, y que no se pueden utilizar para otras actividades o propésitos (costos hundidos).
La segunda razén es que los beneficios de las inversiones guardan una correlacion alta con el desarrollo econémico.”

25 Concepto de la Interventoria del 31 de julio de 2020 con radicado Dadep No. 20204000089722.
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De igual manera, la tasa WACC del concesionario del 9,.95% en términos reales, esta dentro de los parametros indicados

por la Interventoria (Interdisefios S.A.S.) en su concepto
La informacion disponible sobre la experiencia de la participacion del sector privado en proyectos de infraestructura
mediante concesiones, sugiere que la financiacion de una concesionaria es viable cuando el capital de riesgo equivale
al veinte o treinta por ciento del total de los requerimientos financieros, y los inversores pueden esperar una tasa de
retorno de entre el quince y el veinticinco por ciento en términos reales de impuestos. Suponiendo que el resto del
capital (la deuda a largo plazo) puede ser movilizado a un costo del seis por ciento real, el proyecto tendra una tasa
de retorno del siete y medio por ciento a doce por ciento en términos reales, antes de impuestos.”

Para una correcta evaluacion del Flujo de Caja Libre Operativo (FCLO), excluyendo inversiones en el mobiliario
urbano relativo al programa de instalacion, es crucial aplicar el Coste Promedio Ponderado del Capital (CPPC),
establecido en 9,95% segun el Apéndice 11. del oficio 20224000171812 de EUCOL del 28 de julio de 2022. Utilizando
este CPPC, el Valor Presente Neto (VPN) de dicho flujo de caja se presenta de la siguiente manera:

- Durante los primeros 48 meses de ejecucion del Contrato de Concesién (12-jun-20 a 31-may-24), el VPN
del FCLO alcanzé un valor negativo de DOCE MIL SETECIENTOS OCHENTA Y NUEVE MILLONES
DOSCIENTOS CUARENTA MIL CIENTO OCHENTA PESOS MCTE ($-12.789.240.180) a junio de 2019;

- Durante los primeros 36 meses de ejecucion del Contrato de Concesion (12-jun-20 a 31-may-23), el VPN del
FCLO alcanzé un valor negativo de CATORCE MIL CUATROCIENTOS TREINTA Y NUEVE MILLONES
CUATROCIENTOS TREINTA Y SEIS MIL SEISCIENTOS NOVENTA Y SIETE PESOS MCTE
($-14.439.436.697) a junio de 2019;

- Durante los primeros 24 meses de ejecucion del Contrato de Concesion (12-jun-20 a 31-may-22), el VPN del
FCLO alcanzoé un valor negativo de CATORCE MIL TRESCIENTOS CUARENTA'Y UN MILLONES QUINIENTOS
OCHENTA Y TRES MIL SETECIENTOS CINCUENTA Y SEIS PESOS MCTE ($-14.341.583.756) a junio de
2019;

- Durante los primeros 12 meses de ejecucion del Contrato de Concesién (12-jun-20 a 31-mayo-21), el VPN del
FCLO alcanzé un valor negativo de DOCE MIL TRESCIENTOS SESENTA Y DOS MILLONES TRESCIENTOS
OCHENTA Y DOS MIL CUATROCIENTOS TREINTA PESOS MCTE ($-12.362.382.430) a junio de 2019.

Dado el coeficiente de CPPC a mayo de 2024 de 68,43%, seria necesario un flujo de caja positivo adicional de
DIECIOCHO MIL SEISCIENTOS NOVENTA MILLONES SETECIENTOS CUATRO MIL SETECIENTOS NOVENTA'Y
SEIS PESOS MCTE ($18.690.704.796) a junio de 2019 (= 12.789.240.180 / 68,43%) para compensar el VPN del
FCLO negativo acumulado durante los primeros 48 meses de ejecucion del Contrato. Aportado a pesos de mayo de
2024, el valor de FCLO para mantener un VPN al punto de no perdida es equivalente a VEINTISEIS MIL NUEVE
MILLONES SETECIENTOS CINCUENTA Y NUEVE MIL OCHOCIENTOS SETENTA Y DOS PESOS MCTE
($26.009.759.872).
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Tabla 15. Valor Presente Neto (VPN) del Flujo de Caja Libre Operativo (excluyendo inversiones) de la
concesion de mobiliario urbano de Bogota vigente hasta mayo de 2024

Coeficiente de CPPC

Real (9,95%) Valor Presente Neto del

FCLO mensual FCLO mensual a pesos de

Valor Presente Neto

Bogota D.C. - Colombia /| www.,jcdecaux.com.co

/

/
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Mes Mes dg a pesos de Jun-19 mensualizado Jun-19 del FCLO
operacion =1/ (1+9,95%)"(mes de acumulado a pesos
(A) operacion / 12) C) =AxB de Jun-19
(B)

2020

Junio 1 -2.878.752.201 99,21% -2.856.086.437 -2.856.086.437
Julio 2 -1.634.868.446 98,43% -1.609.225.624 -4.465.312.061
Agosto 3 -1.252.241.181 97,66% -1.222.895.012 -5.688.207.073
Septiembre 4 -598.306.187 96,89% -579.684.581 -6.267.891.654
Octubre 5 -1.777.030.774 96,12% -1.708.166.767 -7.976.058.421
Noviembre 6 -599.437.458 95,37% -571.671.130 -8.547.729.552
Diciembre 7 -1.339.035.135 94,62% -1.266.955.670 -9.814.685.222
2021

Enero 8 522.542.439 93,87% 490.521.536 -9.324.163.686
Febrero 9 446.147.361 93,13% 415.510.405 -8.908.653.281
Marzo 10 -1.815.657.324 92,40% -1.677.662.220 -10.586.315.501
Abril 11 -1.111.985.755 91,67% -1.019.381.920 -11.605.697.421
Mayo 12 -831.975.168 90,95% -756.685.010 -12.362.382.430
Junio 13 25.321.902 90,23% 22.849.051 -12.339.533.380
Julio 14 -3.059.467 89,52% -2.738.953 -12.342.272.333
Agosto 15 -172.710.585 88,82% -153.399.842 -12.495.672.175
Septiembre 16 -1.011.639.364 88,12% -891.453.596 -13.387.125.772
Octubre 17 269.521.828 87,43% 235.631.870 -13.151.493.902
Noviembre 18 -463.783.012 86,74% -402.274.020 -13.553.767.923
Diciembre 19 -996.584.096 86,05% -857.606.701 -14.411.374.623
2022

Enero 20 461.895.448 85,38% 394.352.828 -14.017.021.795
Febrero 21 2.117.395.714 84,70% 1.793.537.125 -12.223.484.670
Marzo 22 -1.245.735.180 84,04% -1.046.890.199 -13.270.374.870
Abil 23 -862.102.798 83,38% -718.789.167 -13.989.164.037
Mayo 24 -426.040.286 82,72% -352.419.719 -14.341.583.756
Junio 25 314.619.218 82,07% 258.203.333 -14.083.380.422
Julio 26 -55.333.851 81,42% -45.054.125 -14.128.434.547
Agosto 27 807.000.052 80,78% 651.904.962 -13.476.529.585
Septiembre 28 361.335.271 80,15% 289.593.056 -13.186.936.529
Octubre 29 518.973.600 79,51% 412.657.856 -12.774.278.673
Noviembre 30 536.728.425 78,89% 423.415.266 -12.350.863.407
Diciembre 31 -2.515.724.382 78,27% -1.968.983.327 -14.319.846.734
2023

Enero 32 841.544.599 77,65% 653.466.277 -13.666.380.457
Febrero 33 935.023.647 77,04% 720.336.965 -12.946.043.491
Marzo 34 79.638.988 76,43% 60.870.364 -12.885.173.127
Abril 35 -1.672.963.873 75,83% -1.268.626.554 -14.153.799.681
Mayo 36 -379.664.673 75,23% -285.637.016 -14.439.436.697
Junio 37 -683.253.062 74,64% -509.991.514 -14.949.428.211
Julio 38 -227.066.748 74,05% -168.151.973 -15.117.580.184
Agosto 39 871.395.163 73,47% 640.222.061 -14.477.358.123
Septiembre 40 -283.021.636 72,89% -206.301.408 -14.683.659.530
Octubre 41 1.252.769.313 72,32% 905.984.411 -13.777.675.119
Noviembre 42 -102.007.308 71,75% -73.189.363 -13.850.864.482
Diciembre 43 1.926.108.897 71,18% 1.371.085.643 -12.479.778.839
2024

Enero 44 1.357.846.899 70,62% 958.962.478 -11.520.816.361
Febrero 45 582.018.832 70,07% 407.807.220 -11.113.009.141
Marzo 46 -378.750.956 69,52% -263.292.614 -11.376.301.754
Abril 47 435.130.197 68,97% 300.103.613 -11.076.198.141
Mayo 48 -2.503.507.840 68,43% -1.713.042.039 -12.789.240.180
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En conclusidn, la ecuacion contractual establecida durante la estructuracion de los pliegos y de la presentacion de las
ofertas se ha visto gravemente alterada por factores extraordinarios, imprevisibles e irresistibles que son ajenos a
ambas partes, dificultando materialmente la ejecucion y el cumplimiento futuro del contrato de concesion.

Por una parte, se evidencia una presion inflacionaria desmedida que ha elevado de forma excesiva los costos
operativos y las inversiones previstas necesarias para ejecutar las actividades objeto del Contrato de Concesion.
Por otra parte, el mercado publicitario no _ha logrado recuperarse, lo que ha resultado en _un_volumen
significativo de ingresos dejados de percibir. Asimismo, EUCOL en desarrollo del Contrato de Concesion No.
186-2020, se encuentra en una posicion critica, enfrentando mayores egresos y menores ingresos, poniendo
en riesqo su viabilidad financiera.

El contrato se hace excesivamente oneroso, tal como se detallé en los puntos anteriores. En sintesis:

- La extrapolacién de los costos ofertados segun las cifras financieras de EUCOL resulta en un incremento
vertiginoso del 62,9%, representando un incremento de NOVENTA Y NUEVE MIL DOSCIENTOS CUARENTA'Y
TRES MILLONES CUATRO MIL TRESCIENTOS QUINCE PESOS MCTE ($99.243.004.315) en comparacion
con los precios ofertados a junio de 2019

- Durante los primeros 48 meses de ejecucion del Contrato de Concesion (12-jun-20 a 31-may-24), EUCOL ha
dejado de percibir TREINTA Y SIETE MIL SEISCIENTOS NOVENTA Y CINCO MILLONES CUATROCIENTOS
TREINTA Y DOS MIL TRESCIENTOS NOVENTA Y CUATRO PESOS MCTE ($37.695.432.394) a junio de 2019
en comparacion con el promedio de los ultimos 5 afios y 7 meses de la anterior Concesién 001- 2001, o sea se
percibieron -28% de lo efectivamente generado en promedio durante el contrato anterior; lo cual asciende a
CINCUENTA Y DOS MIL CUATROCIENTOS CINCUENTA Y SEIS MILLONES QUINIENTOS DIEZ MIL
NOVENTA'Y SEIS PESOS MCTE ($52.456.510.096) a precios de mayo de 2024.

- Durante los primeros 48 meses de ejecucion del Contrato de Concesion (12-jun-20 a 31-may-24), EUCOL
acumulo un Flujo de Caja Libre Operativo (FCLO) negativo de TRECE MIL CIENTO CINCUENTA Y NUEVE
MILLONES DOSCIENTOS NOVENTA Y SIETE MIL CATORCE PESOS MCTE ($-13.159.297.014) a junio de
2019, el cual corresponde a un VPN del FCLO negativo de DOCE MIL SETECIENTOS OCHENTA Y NUEVE
MILLONES DOSCIENTOS CUARENTA MIL CIENTO OCHENTA PESOS MCTE ($-12.789.240.180) a junio de
2019; al considerar el coeficiente de CPPC a mayo de 2024 se requeriria un flujo positivo de DIECIOCHO MIL
SEISCIENTOS NOVENTA MILLONES SETECIENTOS CUATRO MIL SETECIENTOS NOVENTA Y SEIS
PESOS MCTE ($18.690.704.796) a junio de 2019 para compensar el VPN del FCLO negativo sufrido hasta
la fecha, el cual equivale a VEINTESIES MIL NUEVE MILLONES SETECIENTOS CINCUENTA Y NUEVE MIL
OCHOCIENTOS SETENTA Y DOS PESOS MCTE ($26.009.759.872) de mayo de 2024.

Frente a este panorama, es imprescindible una intervencion coordinada entre el concesionario y el concedente para
superar las repercusiones de las alteraciones inducidas por las medidas contra la pandemia y sus persistentes efectos.

Mantener las condiciones iniciales existentes al momento de estructurar los pliegos y proponer la oferta es crucial para
dar continuidad a la prestacion adecuada del servicio a los ciudadanos y a la implementacion del Plan Comercial para
sostener una fuente de ingresos distritales que permiten financiar proyectos de interés general.
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Parte 4: Solicitud de restablecimiento de las condiciones técnicas,
econdémicas y financieras existentes al momento de estructurar el
pliego y de presentar la propuesta

A. Fundamentacion de la solicitud de restablecimiento de las condiciones
existentes al momento de estructurar el pliego y de presentar la propuesta

En el contexto de las circunstancias extraordinarias, irresistibles e imprevisibles previamente detalladas que han
alterado fundamentalmente las condiciones técnicas, econémicas y financieras existentes al momento de estructurar
los pliegos y presentar la propuesta, las cuales sobrepasan, por su caracter anormal y excepcional, los limites del alea
normal a cargo de todo contratista, resulta imprescindible, conforme a lo estipulado en la Ley 80 de 1993, que el
DADEP adopte las medidas necesarias para su restablecimiento en cumplimiento de sus deberes, los cuales se
oponen a una postura pasiva de esperar a que las condiciones contractuales existentes al momento de proponer se
restablezcan por si solas.

Es crucial destacar que el Contrato de Concesién ha entrado en su segundo tercio el pasado 12 de junio del 2024
(inicio del quinto afio del Contrato), con una controversia aun no resuelta sobre la necesidad de restaurar las
condiciones técnicas, econdmicas y financieras existentes al momento de estructurar los pliegos y de presentar la
propuesta, que fueron las condiciones en base a las cuales se definié la reciprocidad de los derechos y obligaciones

de las partes.

Asimismo, como bien mencion6 el DADEP en su Radicado No. 20223080082951 de fecha del 10 de junio del 2022,
todos los contratos estatales son conmutativos, lo cual requiere que las condiciones de equilibrio entre los derechos y
obligaciones se mantengan desde el inicio del contrato. Cuando surgen eventos extraordinarios e imprevistos que no
son atribuibles a ninguna de las partes y que no eran previsibles al momento de la firma, afectan gravemente la
ejecucion del contrato sin llegar a imposibilitarla, se aplica la teoria de la imprevisidon. Esta teoria establece que la
parte afectada tiene derecho a compensaciones por los costos adicionales incurridos para garantizar la continuacion
y correcta ejecucion del contrato, sin que este se vea paralizado o afectado:

“Frente al equilibrio econémico y financiero del contrato, en virtud del concepto de equilibrio econémico, se entiende que todos
los contratos estatales son conmutativos, lo cual implica que es deber para ambas partes mantener las condiciones de
igualdad o equivalencia de los derechos y obligaciones surgidas al momento en que se celebro el contrato.

En los contratos pueden presentarse hechos imprevisibles que hagan imposible cualquier prevision razonable de las partes. Aqui
aparece la conocida teoria de la imprevision, la cual se presenta cuando hechos extraordinarios, sobrevinientes a la celebracién
del contrato, y que se presentan durante su ejecucion, no eran razonablemente previsibles por las partes cuando se suscribié el
acuerdo de voluntades, afectando de manera grave el cumplimiento de las obligaciones, haciéndolo mas gravoso para una de
ellas. En ese sentido, para que se configure este evento se deben cumplir los siguientes requisitos:

1) Que, con posterioridad a la celebracién del contrato, se presente un hecho ajeno a las partes, no atribuible a ninguna de ellas.
2) Que ese hecho altere de manera anormal y grave, la ecuacion econémica del contrato, es decir, que constituya un alea
extraordinaria.

3) Que esa nueva circunstancia, no hubiera podido ser razonablemente previsible por las partes.

4) Que esa circunstancia imprevista, dificulte la ejecucion del contrato, pero no la imposibilite, en los eventos en que sea imposible
la ejecucion del contrato, estariamos frente a un evento de fuerza mayor.

En cuanto a las consecuencias econémicas de esta causal, la parte afectada tendra derecho unicamente al
reconocimiento de los mayores costos en que haya tenido que incurrir por causa de esos hechos imprevistos, por cuanto
el evento extraordinario que afecta de manera grave la ecuacion financiera del contrato, es ajeno a las dos partes, es decir,
que no le es atribuible ni al contratista afectado, ni a la Administracién contratante, quien por lo tanto, también es sorprendida por
ese hecho inesperado y también resulta afectada, en la medida en que se ve amenazada la correcta ejecucion del contrato.

En consecuencia, si se establece la obligacion de ésta, de acudir en ayuda del contratista mediante la asuncién de los
mayores costos en los que aquel tuvo que incurrir, es porque con ello, se busca precisamente, que el servicio o actividad
estatal para el cual se celebro6 el respectivo contrato, no se vea paralizado o afectado y que pueda llevarse a buen término
la ejecucion del objeto contractual.” (Negrilla fuera del texto)

58/81

NIT. 805.018.583-1
Calle 76 No. 53-61. Bogota
TEL. 2318700



www.jcdecaux.com.co

Bogota D.C. - Colombia

+57 (1) 231 8700

Tel.:

53 - 61

Calle 76 No.

JCDecaux euco | o englieaum'entos

L O M

U U

La Ley 80 subraya la necesidad de actuar proactivamente para corregir cualquier desajuste que amenace el
equilibrio_del contrato, garantizando asi que las condiciones pactadas al momento de la licitaciéon se
mantengan a lo largo de su ejecucion.

La obligacion de las entidades estatales de mantener las condiciones técnicas, econdmicas y financieras
iniciales en los contratos estatales a través de mecanismos de ajustes se fundamenta en la Ley 80 de 1993,
como bien lo preciso la Interventoria en su radicado GDADEP-637-22 del 11 de abril del 2022:

“La institucion de la ecuacion contractual, se fundamenta en la Ley 80 de 1993, asi:

ARTICULO 40. DE LOS DERECHOS Y DEBERES DE LAS ENTIDADES ESTATALES. Para la consecucién de los
fines de que trata el articulo anterior, las entidades estatales:

/...

8o. <Aparte tachado derogado por el articulo 32 de la Ley 1150 de 2007> Adoptarén las medidas necesarias para
mantener durante el desarrollo y ejecucion del contrato las condiciones técnicas, econémicas y financieras existentes
al momento de proponer en los casos en que se hubiere realizado licitacion, o de contratar en los casos de contratacion
directa. Para ello utilizaran los mecanismos de ajuste y revision de precios, acudiran a los procedimientos de revision y
correccion de tales mecanismos si fracasan los supuestos o hipétesis para la ejecucion y pactaran intereses moratorios.
Sin perjuicio de la actualizacién o revision de precios, en caso de no haberse pactado intereses moratorios, se aplicara
la tasa equivalente al doble del interés legal civil sobre el valor histérico actualizado.

90. Actuaran de tal modo que, por causas a ellas imputables, no sobrevenga una mayor onerosidad en el cumplimiento
de las obligaciones a cargo del contratista. Con este fin, en el menor tiempo posible, corregiran los desajustes que
pudieren presentarse y acordardn los mecanismos y procedimientos pertinentes para precaver o solucionar
rdpida y eficazmente las diferencias o situaciones litigiosas que llegaren a presentarse.

De conformidad con la norma transcrita, las entidades publicas deben adoptar las medidas necesarias para mantener durante
el desarrollo y ejecucién del contrato, la_condiciones técnicas, econdomicas y financieras existentes al momento de
proponer. Por su parte, en la misma normativa se establecen como derechos de los contratistas:

ARTICULO 50. DE LOS DERECHOS Y DEBERES DE LOS CONTRATISTAS. Para la realizacién de los fines de que
trata el articulo 30. de esta ley, los contratistas:

10. Tendran derecho a recibir oportunamente la remuneracién pactada y a que el valor intrinseco de la misma no se
altere o modifique durante la vigencia del contrato.

En consecuencia, tendran derecho, previa solicitud, a que la administracion les restablezca el equilibrio de la ecuacién
econodmica del contrato a un punto de no pérdida por la ocurrencia de situaciones imprevistas que no sean imputables
a los contratistas. Si dicho equilibrio se rompe por incumplimiento de la entidad estatal contratante, tendra que
restablecerse la ecuacion surgida al momento del nacimiento del contrato.

Como se advierte, la ley consagra que el Contratista tiene derecho a que se le restablezca el equilibrio de la ecuacién econémica
a un punto de no pérdida, por la ocurrencia de situaciones imprevistas que no le sean imputables.

Asi mismo en esta misma Ley se establece:

Articulo 27. De la Ecuacion Contractual. En los contratos estatales se mantendra la igualdad o equivalencia entre
derechos y obligaciones surgidos al momento de proponer o de contratar, segun el caso. Si dicha igualdad o
equivalencia se rompe por causas no imputables a quien resulte afectado, las partes adoptaran en el menor tiempo
posible las medidas necesarias para su restablecimiento.

Para tales efectos, las partes suscribiran los acuerdos y pactos necesarios sobre cuantias, condiciones y forma de pago
de gastos adicionales, reconocimiento de costos financieros e intereses, si a ello hubiere lugar, ajustando la cancelacién
a las disponibilidades de la apropiacion de que trata el numeral 14 del articulo 25. En todo caso, las entidades deberan
adoptar las medidas necesarias que aseguren la efectividad de estos pagos y reconocimientos al contratista en la misma
0 en la siguiente vigencia de que se trate.

La conservacion de las condiciones inicialmente establecidas por las partes constituye, el principio de la responsabilidad derivado
de la anterior nocion. Este articulo 27 de la Ley 80 de 1993 enuncia como principio fundamental de la responsabilidad la
conservacion de la ecuacidn inicial, entendida como el conjunto de derechos y deberes de las partes, definido en el
momento de licitar o de contratar dependiendo de la modalidad de seleccién. Por consiguiente, las partes y el juez estan
obligados a restablecer esta equivalencia cuando los eventos nuevos vienen a romperla’.
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A su vez, la teoria de la imprevisién como una de las situaciones que puede afectar la ecuacion contractual, consiste en un
trastorno fundamental, que tiene por origen un evento externo al contrato y que por consiguiente no permite buscar la solucién en
los términos contractuales?; es asi como GEORGES PEQUIGNOT define la teoria de la imprevision en los siguientes términos:

Cuando circunstancias imprevistas al momento de la celebracién del contrato generan un grave trastorno a su
economia, y la gravedad de la alteracién asi provocada, sin hacer imposible la ejecucién del contrato, la hace dificil y
onerosa mas alla de lo que las partes hayan podido prever razonablemente, y cuando del déficit de la operacion
sobrepasa los limites del élea normal a la carga de todo contratista, adoptando un caracter anormal y excepcional, el
contratista de la administracion tiene el derecho a pedir a ésta que venga en su ayuda, que comparta con él el alea
extraordinario y que le reconozca una indemnizacioén calculada en funcion del déficit soportado y de todas las
circunstancias del caso. Este caso es solucionado por la teoria de la imprevision®.

Asi, la ocurrencia de hechos o circunstancias con posterioridad a la celebracion del contrato, que no impiden el cumplimiento,
pero que dificultan el mismo, permitira, de manera excepcional, desconocer la fuerza vinculante del contrato para proceder a su
moderacion, en aplicacion de la denominada clausula rebuc sic stantibus (Alessandri, Somarriva, & Vodanovic, 2001). Por lo
anterior, ha sido aceptado doctrinalmente y asi se plante6 en la exposicion de motivos del proyecto de la Ley 80 de 1993, la
existencia de dos grupos de causantes de la ruptura de la ecuacién econémica y financiera del contrato: (i) "causas imputables a
las entidades publicas" o (ii) "hechos imprevisibles y extrafios a las partes” (Benavides, 2002, p. 118). Dentro de las causas
imputables a la Administracion se ubican el incumplimiento de las entidades estatales, el ejercicio de las prerrogativas
contractuales del poder publico y el denominado “hecho del principe”; el segundo grupo, corresponde a los hechos imprevistos y
ajenos a las partes, que se identifica con la aplicacién de denominada “teoria de la imprevision”.

[.]

3) PRESENTACION DE LOS PRINCIPALES HECHOS DEL PROCESO CONTRACTUAL Y DE LA EJECUCION DEL
CONTRATO 186 DE 2020

[]

Sobre los riesgos ha reconocido la jurisprudencia del Consejo de Estado, que un riesgo previsible se puede volver imprevisible,
cuando sus efectos desbordan los limites de la asuncion de la parte contratante a quien dichos riesqos le fueron
asignados. En ese sentido, en el contexto del principio de equivalencia econémica del articulo 27 de la Ley 80 de 1993, por
tratarse de riesgos imprevisibles que escapan a los supuestos del deber contenido en el articulo 4 de la Ley 1150 de 2007, no
existen parametros objetivos para que la entidad estatal contratante, en los pliegos de condiciones o sus equivalentes, reconozca
respecto de dichos riesgos, costos en los que haya de incurrir el contratista y que impacten ex ante el precio del contrato. De alli
que resulte razonable respecto de estos riesgos que el impacto financiero que efectivamente acarree su realizacion se valore
ya durante la ejecucién del contrato y no antes.

Por ello ha indicado la jurisprudencia que este tipo de riesgos (los imprevisibles), de llegar a concretarse pueden romper
el equilibrio econémico del contrato y obligar a las partes contratantes, si se cumplen los presupuestos de la denominada
"teoria de la imprevision" a adoptar las acciones necesarias para restablecerlo, en particular si el mayor costo de
ejecucion del contrato consume en su totalidad y/o rebasa el valor de utilidad, caso en el cual el restablecimiento debe
estar orientado a reconocer unicamente dicho mayor costo y no la utilidad adicionada al mismo, cuestién que corresponde
precisamente al punto de no pérdida. La prueba de la ruptura de la ecuacién financiera del contrato impone el analisis
macroscoépico o consolidado del resultado econémico y no solo el de la cuenta o item que se alega como causa o fuente del
desequilibrio.

Sobre la temporalidad de las circunstancias que pueden afectar la ejecucion del contrato ha dispuesto el Consejo de Estado®:
La teoria de la imprevisién “regula los efectos de tres situaciones que se pueden presentar al ejecutar un contrato:
un suceso que se produce después de celebrado el contrato cuya ocurrencia no era previsible al momento de suscribirlo,
una situacion preexistente al contrato pero que se desconocia por las partes sin culpa de ninguna de ellas, y un suceso
previsto, cuyos efectos daninos para el contrato resultan ser tan diferentes de los planeados, que se vuelve
irresistible. En general, estas tres situaciones se encuentran reglamentadas, principalmente, en los articulos 4° numeral
3° y 8% 5° numeral 1°; 25 numeral 14; 27 y 28”. En aplicacién de dicha teoria, ninguno de los anteriores sucesos o
situaciones impide el cumplimiento del objeto contractual, pero en todo caso, su desarrollo se hace mas oneroso en
razén del hecho imprevisible. No obstante, las partes contratantes pueden prever la ocurrencia de dichos imprevistos,
y convenir el mecanismo de reajuste o revision de precios al que se refiere el numeral 8 del articulo 4 de la Ley 80 de
1993.

Con esto se pretende, pues, mantener la ecuacién contractual cuando se presentan aumentos en los costos del contrato.
Al efecto, “Esta Sala ha sido reiterativa en afirmar que si bien la revisién de los precios del contrato se impone en los
casos en que éste resulta desequilibrado econémicamente, cuando se presentan alteraciones por causas no imputables
al contratista, independientemente de que las partes lo hayan pactado o no, para efectos de determinar si tal revisién
es procedente, es necesario tener en cuenta, de una parte, que la modificacién de circunstancias y su incidencia en los
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costos del contrato deben estar demostradas, y de otra, que las reclamaciones respectivas deben haberse formulado
por el contratista a la Administracién durante la ejecucién del contrato o, a mas tardar, en el momento de su liquidacion.
En caso contrario, las pretensiones relativas al reconocimiento de los correspondientes reajustes estan llamadas al
fracaso”. (Subrayado fuera de texto)

Como se puede apreciar, puede ocurrir que un hecho previsto, tenga efectos dafiinos para el contrato que resulten ser diferentes
a los planeados y por ello se vuelven irresistibles. No en vano ha reconocido la reciente doctrina que

“Los efectos de la pandemia han evidenciado la insuficiencia de las herramientas juridicas tradicionales para
hacer frente a muchos casos de incumplimiento contractual causado por circunstancias extraordinarias posteriores a la
celebracion de los acuerdos. Frente a esta situacion, varios ordenamientos juridicos han decidido adoptar diversas
normas de emergencia para sortear todo tipo de dificultades en diferentes aspectos, entre ellos el contractual...La
pandemia reciente ha hecho visible la constante tensién entre la demanda de estabilidad y la demanda de reaccion al
cambio, que la teoria relacional de los contratos intenta abordar. Consideramos que McNeil estéa en lo cierto cuando
sefala que existe una “estructura social comin” que subyace a los contratos. La estructura social subyacente a los
contratos afectados por los eventos que siguieron al brote COVID 19 claramente incluia una economia libre de
pandemia. Cuando se ve la manera tan amplia en la que la pandemia ha impactado un numero cuantioso de contratos,
se vuelve evidente una vez mas que tan cuestionable es el concepto de presentificacion que tiene el derecho contractual
tradicional.... La pandemia ha visibilizado las tendencias asociales del derecho contractual. Repentinamente, se hizo
palmaria la necesidad de hacer el derecho contractual mas ‘justo”, “social” y “equitativo”. Sin embargo, parece obvio
que estos principios deberian estar en el centro del derecho contractual en cualquier momento, y no unicamente en la
hipétesis de una pandemia global. Aun asi, fueron la cantidad masiva de contratos afectados por COVID 19 y las
circunstancias sin precedentes lo que obligé a los legisladores a actuar’.

" BENAVIDES, José Luis. El contrato estatal. Universidad Externado de Colombia. 2004. Pag. 157

2 Ibidem.

3 PEQUIGNOT. Théorie générale du contract administratif, cit., p.502

4 Bauer y Bernal (2021). Solidarismo y contratos relacionales: alternativas frente a la pandemia de COVID 19. En Revista de
Derecho Privado No. 41. Universidad Externado de Colombia. Pags. 53 - 80

5 https://www.who.int/es/director-general/speeches/detail/who-director-general-s-opening-remarks-at-the-media-briefing-on-
covid-19---11-march-2020. Alocucién de apertura del Director General de la OMS en la rueda de prensa sobre la COVID-19
celebrada el 11 de marzo de 2020. Consultada el 25 de marzo de 2022.

6 Consejo de Estado. Seccion Tercera. Subseccion C. sentencia del 7 de marzo de 2011. Radicacion nimero: 25000-23-26-000-
1997-04638-01(20683). M.P. Olga Mélida Valle de de la Hoz.

(Negrita y subrayado fuera del texto)

Igualmente, la Interventoria en su radicado GDADEP-059-20 del 31 de julio del 2020, en respuesta a la primera
notificacion de EUCOL, sugirié evaluar posibles alternativas una vez que se tuviera un monitoreo claro de las
afectaciones derivadas de la pandemia y sus consecuencias. Esta sugerencia se hizo cuando el Contrato de
Concesion habia estado en ejecucion por solo 49 dias, destacando la necesidad de adaptar la gestién del contrato
a las circunstancias emergentes:

“No obstante, es Importante dilucidar posibles soluciones que en esta etapa se pueden contemplar, una de ellas a corto plazo y
otra a mediano plazo:

a. Amortizar los pagos de la retribucion fija mensual que recibe el DADEP por parte del Concesionario. Esta se
determinaria al mes 04 de seguimiento y monitoreo del riesgo. Aqui uno de los aspectos a tener en cuenta es la
evoluciéon de las medidas de aislamiento que llegase a imponer el Gobierno Nacional y la Alcaldia de Bogota D.C,
pues estas son parte de la justificacion de que el riesgo no sea del manejo del Contratista y asigne administracién del
mismo, al sector publico- DADEP.

b. Prorrogar el Contrato de Concesion, para que de esta manera Eucol S.A pueda recuperar la inversién que
presuntamente podria ver disminuida durante la contingencia actual, esto se determinaria en tiempo, una vez finalice
las circunstancias Imprevisibles que se encuentran atn en desarrollo.

Esta dltima, es una solucién que tomamos por analogia con el Sector de Infraestructura del Transporte, en el cual las
concesiones y las asociaciones publico privadas, han tenido un mayor desarrollo normativo.
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Atendiendo al hecho imprevisible de la pandemia y los consecuentes decretos de aislamiento nacional y los expedidos
por las autoridades locales, ocurrieron las siguientes situaciones puntuales que afectaron el recaudo de peajes, los
cuales constituyen el pago del Concesionario:

El Decreto 482 del 26 de marzo de 2020 en materia de trafico y peajes ordend, entre otras, las siguientes medidas:

* Ordenar a las empresas dedicadas al transporte de pasajeros intermunicipales, reducir la oferta al 50% de la
capacidad autorizada.

« Limit6 el transporte de carga para transportar bienes destinados a prevenir o mitigar los Impactos de la pandemia
y para aquellos bienes o servicios exceptuados inicialmente en el Decreto de aislamiento 457.

» Ordend la exencién de peajes durante el estado de emergencia transportar bienes destinados a prevenir o mitigar
los impactos de la pandemia y para aquellos bienes o servicios exceptuados inicialmente en el Decreto de aislamiento
457.

Medidas que se mantuvieron en el posterior Decreto 569 del 15 de abril de 2020; sin embargo, en lo que respecta a
la medida de mitigacién por las disminuciones en los recaudos de peajes dispuso:

“Articulo 15: Medidas de contratos de concesion. En los esquemas de concesiones previstos en la Ley 80 de 1993,
y de asociacién publico privada que trata la Ley 1508 de 2012, debido a la adopcion de medidas por parte del Gobierno
Nacional que conlleven la disminucion en el recaudo de los proyectos, se prorrogard en tiempo que, sumado, puede
superar los limites previstos en la normatividad vigente y solo para prorrogar por el mismo tiempo en el que se genero
el aislamiento preventivo obligatorio con ocasién de la pandemia derivada del Coronavirus COVID19”

La anterior medida de mitigacion se reiter6 en el Decreto 768 del 20 de mayo de 2020 que en su articulo 4°
establece la posibilidad de pactar una prorroga en tiempo que sumada supere los limites previstos en la
normatividad vigente, prorroga que se fundamentara exclusivamente en las medidas de no cobro de tasas y peajes
adoptadas por parte del Gobierno Nacional.

Asi las cosas, contamos con un antecedente normativo de mitigacion que consideramos viable adaptar a este especial
contrato de concesién de mobiliario urbano.

Esta decisién podria tomarse durante la ejecucién del Contrato de Concesion, sin las restricciones temporales que impone la Ley
1508 de 2012, por cuanto NO es aplicable, pues no estamos frente a una Asociaciéon Publico Privada- APP, como se explico
ampliamente por el DADEP en su estudio previo, numeral 3 denominado “Fundamentos juridicos que soportan la modalidad de
seleccion’.

Esto se traduce, en que la posible prérroga se rige exclusivamente en la Ley 80 de 1993, en la cual no se limitan las
prorrogas, se requiere tan solo que se perfeccionen dentro de la ejecucién y que no conlleven a una adicién al valor inicial del
contrato superior al 50%.”

En virtud de lo anterior, podemos afirmar que, de las disposiciones legales y jurisprudenciales aplicables, es viable
juridicamente considerar la proérroga del plazo de nuestro contrato de concesion, como una de las alternativas para
ajustar el contrato a las circunstancias extraordinarias, imprevisibles e irresistibles que acaecieron desde el inicio de
Su ejecucion.

Como indicado por la Interventoria en su radicado GDADEP-059-20 del 31 de julio del 2020 anteriormente citado,
"la posible prérroga se rige exclusivamente en la Ley 80 de 1993, en la cual no se limitan las prérrogas, se requiere
tan solo que se perfeccionen dentro de la ejecucion y gue no conlleven a una adicién al valor inicial del contrato
superior al 50%.”

Si bien es cierto que las prorrogas de los contratos de concesién bajo la Ley 80 de 1993 no tienen un limite en tiempo
determinado, lo cierto es que si tienen un limite en adicion al valor inicial del contrato, el cual debera ser considerado
en caso de que dicha extension temporal suponga una adicion al valor inicial del contrato.

En consecuencia, la prorroga debera ser valorada para analizar si supone o no “una adicion al valor inicial del contrato”,
y en caso de que lo suponga, verificar que tal adicién al valor inicial no supere el limite del 50% contemplado por la
Ley 80 de 1993.

Sin embargo, en este punto es importante resaltar el concepto de valor inicial del contrato, pues la adicion solo sera
relevante siempre que se supere dicho valor. Es decir, si la prérroga del contrato de concesién no incide en el
valor inicialmente pactado (porque, por ejemplo, la situaciéon actual esté en cifras negativas por pérdidas), no
aplicara el limite sefialado para adiciones.
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Esta situacion es particularmente relevante en escenarios de desequilibrios econémicos de la ecuacién
contractual, donde el restablecimiento no necesariamente supone “una adicion al valor inicial del contrato”,
sino simplemente volver al valor originalmente pactado (lo que podria entenderse como volver al “punto 0” o
“punto de no pérdida”).

Para definir si la extension del plazo supone o no una adicion del valor, el concesionario debera valorar el retorno
que representara el tiempo de la prérroga, y comparar dicho resultado con el valor inicialmente pactado.

Asi pues, puede pasar que, por ejemplo, una parte de la prorroga esté dirigida a traer el contrato al valor inicial,
mientras que el resto deba evaluarse como una adicion para efectos de no exceder el limite fijado en la ley (50% para
el caso de la Ley 80 de 1993).

Al respecto, el Consejo de Estado indicé que:

“La Ley 80 de 1993 abandon¢ el concepto de contrato adicional e introdujo el de ‘adicion de los contratos’, sin especificar el
alcance de esta figura, solamente se limité a sefialar en su articulo 40 que ‘Los contratos no podran adicionarse en mas del
cincuenta por ciento (50%) de su valor inicial, expresado éste en salarios minimos legales mensuales’. Esta ley mantuvo
igualmente la exclusion dentro del concepto de adicién de contratos, de los reajustes o revision de precios.

En esta direccién, de conformidad con la ley y la jurisprudencia no aplica el limite cuantitativo del 50% del valor inicial del
contrato:
(i)  cuando en un contrato de obra publica se pactaron mecanismos de ajuste de precios,

(i) cuando tenga lugar el restablecimiento del equilibrio econémico del contrato, siempre y cuando exista plena prueba
que acredite los requisitos para proceder al restablecimiento y

(i) en los contratos de interventoria, cuando se den las situaciones previstas en la ley.”

(Sala de Consulta y Servicio Civil, Concepto 2385 del 2 del 23 de abril de 2019).

En el contexto de nuestro contrato de concesion, la prorroga no implica una adicién al valor contractual, el proposito
de la prérroga es unicamente restaurar el equilibrio econémico afectado por circunstancias extraordinarias no
previstas y no imputables a ninguna de las partes, manteniendo el valor de la inversion ofertada, no se aplica el limite
para adiciones establecido legalmente.

Ante la doctrina ampliamente reconocida, y las continuas comunicaciones entre el DADEP, la Interventoria y EUCOL,
se ha realizado un monitoreo riguroso de la situacién, evaluando las medidas de mitigacion detalladas por EUCOL
desde el inicio del Contrato de Concesion hasta la fecha. Dada la magnitud de los eventos que han alterado las
condiciones técnicas, econémicas y financieras existentes al momento de estructurar los pliegos y de proponer y que
han puesto en riesgo la viabilidad del contrato, resulta imperativo restablecer plenamente las condiciones
iniciales y la expectativa de viabilidad contractual inicialmente pactadas ahora que se entra en el quinto afio de
Su ejecucion.

Luego de exponer las situaciones que han afectado la ejecucién del Contrato, y en pro del interés general, se hace
urgente tomar las medidas necesarias en el menor tiempo posible para corregir los desajustes expuestos y establecer
los mecanismos y procedimientos para precaver rapida y adecuadamente las controversias que puedan surgir.

Reiteramos que, a la luz de la normatividad vigente en materia de contratacion estatal y su desarrollo jurisprudencial,
la cual prevé mantener un equilibrio entre derechos y obligaciones a cargo de las partes. En este sentido, resulta
plenamente fundamentado el derecho de EUCOL a que se restaure el equilibrio de la ecuacién econdmica y financiera
frente a las alteraciones imprevistas y extraordinarias sobrevenidas, restaurando asi la expectativa de recuperar la
inversion propuesta que se ha visto afectada por la situacién actual, todo ello con el fin de posibilitar la continuacion
del contrato.
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B. Especificidad de la ecuacion contractual de la Concesién resultante de la
estructuracion financiera inicial del pliego

Desde la estructuracion financiera del pliego, se planificé que, desde el comienzo de la Concesion, EUCOL pudiera
generar ingresos publicitarios, aprovechando comercial y plenamente los paneles publicitarios M-160 ya existentes.
Esta estructuracion estaba destinada a generar un flujo de caja que facilitara el inicio de la financiacion de las
inversiones relativas a la Etapa de Instalacion del contrato de concesion, asumiendo los riesgos del alea normal del
contrato.

Asimismo, la medicién del Valor Presente Neto (VPN), calculado con base al Coste Promedio Ponderado del
Capital (CPPC), es un criterio esencial en la estructuracion financiera de cualquier proyecto que permite a los
inversionistas evaluar el riesqo normal y la viabilidad de este:

- Si el VPN de un proyecto es menor a cero (0), esto significa que la tasa interna de retorno (TIR) es menor
que el CPPC, lo que indica que el inversionista asimila perdidas al proyecto ya que los futuros flujos de caja
(diferencia entre ingresos y egresos) no son suficientes para cubrir la inversion inicial, considerando riesgos
normales asociados a esta tipologia de proyecto. En un proceso licitatorio, una propuesta con un VPN
negativo seria considerada no viable debido a su desproporcion financiera. Por tanto, dicho concepto sirve
de punto de referencia por debajo del cual el proyecto se convierte en excesivamente oneroso.

- Los flujos de caja futuros ajustados al CPPC (para nuestro caso valorado en 9,95%) siguen una serie
geomeétrica convergente, es decir que el valor del flujo de caja en el tiempo tiende a convergir hacia 0. En
otras palabras, el VPN de un flujo de caja generado al inicio de un proyecto es significativamente mayor
al VPN de un flujo de caja generado al final del contrato.

Como ejemplo, en el dia 0, el VPN de un flujo caja de 100 pesos es igual a 100 pesos. En el mes 1, 100
pesos se convierten en un VPN de 99,21 pesos. En el mes 48 (a 4 afos), 100 pesos se convierten en un
VPN de 68,43 pesos, y en el mes 180 (a 15 afios) se convierten en 24,10 pesos. Reciprocamente, es decir
que, para compensar un flujo de 100 pesos al Valor Presente, se requieren en el cuarto afio 146,14 pesos
(=100/68,43) para compensar dicho flujo dejado de percibir, lo cual aumenta de forma geométrica para
alcanzar 414,89 pesos a 15 afos.

Por tanto, el flujo de caja al inicio de cualquier proyecto es el flujo mas critico para asequrar la
viabilidad financiera de un proyecto y la expectativa de viabilidad bajo condiciones de normalidad.

Este enfoque de estructuracion se aplicé también en el Contrato de Concesiéon 186-2020, basado en principios
universales de evaluacion financiera para medir la viabilidad del proyecto, tanto de parte de los oferentes como del
estructurador. Sin embargo, los riesgos extraordinarios e imprevisibles sobrevenidos desde el inicio de la ejecucion
del Contrato, los cuales han ampliamente sobrepasado los limites del alea normal a cargo del Concesionario, han
incrementado desproporcionadamente las obligaciones de EUCOL, haciendo que las prestaciones del Contrato
resulten excesivamente onerosas.

En efecto, durante la etapa de observaciones del Proceso Licitatorio y las respuestas generadas durante la
Audiencia de Riesgos, el Estructurador del proyecto, en nombre del DADEP, aclaré en multiples ocasiones a todas
las observaciones hechas por los interesados que:

“el_modelo financiero refleja la viabilidad financiera para el inversionista, sequn la TIR objetivo
calculada teniendo en cuenta el riesgo sistematico, el riesgo del sector, el grado de apalancamiento y la
exposicion al riesgo pais”. (Subrayado fuera del texto)

En otras palabras, el Estructurador mismo evidencia que el modelo financiero refleja la viabilidad financiera
para el inversionista, teniendo en cuenta la TIR minima, que no sea menor al CPPC, pues la representacion del
riesqo sistematico, el riesqgo del sector, el grado de apalancamiento y la exposicién al riesqo pais corresponde
a la definiciéon propia del CPPC.

Asi, al evaluar la desconfiguracion de la ecuacion contractual, es imprescindible considerar la estructuracién financiera
del proyecto de Concesion, que tal como lo define el Estructurador, mide la viabilidad financiera para el
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inversionista bajo condiciones de normalidad, segun la TIR objetivo, siendo el punto de no perdida el nivel en
gque la TIR es iqual al CPPC estableciendo asi el VPN del proyecto a un valor de cero. Es bajo este supuesto que los
flujos de caja de ingresos y egresos realizados y futuros se compensan para alcanzar un Valor Presente Neto nulo.
Cualquier valor por debajo de este punto indica que el inversionista esta incurriendo en pérdidas.

Para definir el rango razonable del flujo de caja operativo minimo que se pudiera esperar en condiciones de
normalidad, sin recurrir al modelo financiero propio de EUCOL consideramos dos referencias:
- El flujo de caja libre operativo durante los ultimos 5 afios y 7 meses de la anterior Concesion 001- 2001, el
cual representd unos 7.9 mil millones de pesos de junio de 2019 por afio en promedio;
- El flujo de caja libre operativo estimado por el Estructurador en su modelo financiero, que sirvié de base para
medir la viabilidad de la concesion, el cual fue estimado en unos 11.6 mil millones de pesos de junio de 2019
por aio en promedio.

Tomando la estimacién mas optimista del flujo de caja libre operativo (FCLO) del Estructurador, que se pueda esperar
en condiciones de normalidad, podemos extrapolar el impacto del FCLO hasta la fecha, considerando los precios
unitarios ofertados para encontrar el punto de no perdida; es decir, el punto en que la TIR es iqual al CPPC del
9,95%:

Extracto del modelo financiero del Estructurador (valores en millones de pesos de junio de 2019)

RENTABILIDAD DEL FLUJO OPERATIVO

Afio z Z ¥ 2024 2025

Meses de operacion

(=) FLUJO DE CAJA BRUTO 13,9246 13,999 13,183 13,037
(-) Inversién Capital de Trabajo 1,220 7,114 2,078 842 465 -7 -1 1

(=) FLUJO DE CAJA LIBRE OPERATIVO (sin i ion) -2,289 -2,972 6,129 11,575 13,481 14,006 13,184 13,037

2032 2033 2034

12 12 10
12,381 13,228 13,198 13,438 13,451 15,630 15448 10,623 | 185,258

anos

0 o 4 -27 0 0 4 -1,023 10,671

12,382 13,228 13,194 13,465 13,451 15,630 15,443 11,646 | 174,687

Extracto del modelo financiero del Estructurador ajustado a las fechas del contrato vigente

Ajustado a las fechas del contrato vigente

Ano 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Meses de operacion 6.6 12 12 12 12 12 12 12
(=) FLUJO DE CAJA LIBRE OPERATIVO (sin inversion) -3,627 1,123 8,579 12,432 13,717 13,636 13,118 12,742

2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035  TOTAL
12 12 12 12 12 12 12 5.4 180.0
12,762 13,213 13,316 13,458 14,432 15,546 13,734 6,405 | 174,587

Extracto del modelo financiero del Estructurador ajustado con el FCLO real de EUCOL de jun-20 a dic-23

Ajustado conel FCLO real de EUCOL de jun-20 a dic-23

Aio 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Meses de operacién 6.6 12 12 12 12 12 12 12
(=) FLUJO DE CAJA LIBRE OPERATIVO (sin inversion) -10,080 -5,144 13 2,559 13,717 13,636 13,118 12,742
2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 TOTAL
12 12 12 12 12 12 12 5.4 180.0

12,762 13,213 13,316 13,458 14,432 15,546 13,734 6,405 | 143,428

= Se observa una brecha de 31.160 millones de pesos de junio de 2019 hasta diciembre de 2023 entre el modelo
del estructurador y el FCLO real afectado por los aleas extraordinarios, imprevisibles e irresistibles descritos
anteriormente.
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C. Propuestas para mantener la ecuacidon contractual inicialmente pactada y
restaurar las condiciones técnicas, econdmicas y financieras existentes al
momento de estructurar el pliego y presentar la propuesta

Para lograr el punto de no perdida, que es el nivel en el que la TIR es igual al CPPC, o sea que el VPN de los flujos
de caja alcanzan un valor de 0, se propone:

i)  escalonar la inversion, y

i) extender el plazo de vigencia del Contrato.

Para restablecer la expectativa de viabilidad del contrato inicialmente pactada, de acuerdo con el principio de
equivalencia econdémica del articulo 27 de la Ley 80 de 1993, se presentan diversas opciones. Estas alternativas estan
disefiadas para volver al punto de no pérdida, alcanzando un VPN proximo de cero, es decir, una Tasa Interna de
Retorno (TIR) igual al CPPC de 9,95%, y respaldadas con base en los flujos de caja proyectados por el estructurador
bajo condiciones de normalidad.

Cada alternativa de ajuste sugerida es un ejemplo ilustrando el tipo de mecanismo mediante el cual podriamos ajustar
las condiciones contractuales y reflejar la viabilidad del modelo financiero de la concesion bajo los supuestos del
estructurador, manteniendo la flexibilidad para explorar y acordar la mejor opcién conjuntamente, asegurando asi la
continuidad y éxito del proyecto. Asi, se propone un mecanismo combinando (i) el ajuste temporal del Programa de
Instalacion y (ii) su correspondiente periodo de prorroga, para lograr el mantenimiento de la ecuacion contractual
inicialmente pactada con una expectativa minima del punto de no pérdida, de modo a restaurar la equivalencia entre
las obligaciones y derechos a cargo de cada una de las partes.

En este sentido, con una mayor inversion a corto plazo, la necesidad de prorrogar el plazo del contrato se incrementa,
para asegurar la expectativa de recuperacion de dicha inversion, dado que los flujos de caja generados en los primeros
afios (ingresos, egresos e inversion) tienen mayor peso, que los que se producen en los Ultimos afios de la vida del
proyecto. Por el contrario, con una menor inversién a corto plazo, se reduce la necesidad de prorrogar el plazo del
contrato y buscar mantener una ecuacion contractual equivalente.

Bajo estos principios y con el objetivo de alcanzar el punto de no perdida, EUCOL solicita al DADEP considerar las
siguientes medidas:

a. Alternativa de ajuste No 1: menor inversion a corto plazo y prérroga corta

. Propuesta de escalonamiento del Programa de instalacion del Mobiliario Urbano hasta mediado del
décimo cuarto aio de ejecucién del Contrato de Concesién, toda vez que la entidad tiene dicha potestad
segun la Nota al numeral 4.1. del Anexo Técnico, que expresamente admite que “Este programa de instalacién
puede variar de acuerdo con los requerimientos de las entidades”:

FASE FASE FASE FASE FASE FASE | FASE FASE FASE FASE FASE FASE FASE
2.1 22 2.31 2.3.2 233 234 3.1 3.2 3.3 4.1 4.2 4.3 4.4
jun/dic : enel/dic | enel/dic : enel/dic ene/dic ene/dic Idi Idi Idi eneldic ene/dic
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Paradero Tipo 1 30 50 80 110 120 120 10 175 190 25 230 240 275
Paradero Tipo 2 30 50 80 110 120 120 10 125 69 51 125 115 59
Paradero Tipo 3 450 450 80 120 120 77 - - - - - - -
Cubierta Modulo
M141 90 85 85 - - - 48 - - - - - -
Panel_lnformatlvo 30 50 50 50 50 80 } 62 } R B R R
Estaciones
Tapetes* 204 220 242 343 363 320 20 302 261 77 358 358 336

Valor de inversion
segun precios

unitarios ofertados -7.065 -9.308 -10.810 -13.404 -14.333 -16.122 -16.553 -16.606 -17.642 -17.855 -17.839 157.538
en millones de pesos

constantes de junio
de 2019

*Se realizaron estimaciones de cantidad de tapetes en prorrateo a la cantidad total de mobiliario por instalar dado que las necesidades exactas de los
3.404 tapetes por realizar no estan aun definidas.

Nota: la fase 2.1 se completé exitosamente durante el afio 2023, y la fase 2.2 esta actualmente en fase de implementacién, cumpliéndose adecuadamente
hasta la fecha de notificacion del presente comunicado.
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Il Prorrogar el plazo de ejecucién del Contrato de Concesion por 84 meses de acuerdo con la Ley 80 de 1993.

0 M

Proyeccioén financiera reflejando la alternativa de ajuste No.1

Inversion ofcrtada -167.818

:]:Is:::r:::“n el FCLO real de jun-20 a dic-23 con propuesta de cronagrama 1 B ; . 5 B 5 B s 10 1

Afio b 2021 c 2 2022 2028 2026 2027 2029

Meses de operacidn X y 12 2 12 12 12 12

(=) FLUJO DE CAJA LIBRE OPERATIVO [sin inversion) .10,080  .5,144 13 2,559 13,717 13,636 13,118 12,742 12,762 13,213 13,316

[+) CAPEX ) 281 o .7,065 .0,308 -10,810 .13,404 .14,333 .16,122 .16,553 -16,606

(=) FLUJO DE CAJA LIBRE OFERATIVO [con inversion] -10,080  -5,424 13 -4.606 4,409 2,826 -287 -1,601 -3,360 -3.341 -3,200
VFN -9,168 -4,487 10 -3.083 2,744 1,600 -148 -T45 -1,431 -1,294 -1,169

TIR 9.95%

2032 2034 2036 2036 r z 2039 2040 2041 2042
2 12 12 12 2 2 12 12 12 5.4

13458 14,432 15546 13,734 13,975 13,630 13,630 13,630 13,630 13,630 13,630 6,133 | 238,008
-17,642 17,855 -17,839 o 1] V] o o o o o o -157,818
-4,183 -3,423 -2,293 13,734 13,975 13,630 13,630 13,630 13,630 13,630 13,630 6,133 81,090

-1,340 -998 -G08 3,310 3,064 2,717 2,472 2,248 2,044 1,859 1,691 692 -8

= A destacar que esta proyeccion no contempla el incremento de la inversién por encima de la inflacién anormal
sufrida hasta la fecha, ni toma en cuenta la proyeccion del FCLO real, notablemente menor para el afio 2024.

b. Alternativa de ajuste No 2: inversidon a mediano plazo y prérroga media

. Propuesta de escalonamiento del Programa de instalacion del mobiliario urbano hasta mediado del
décimo sequndo aino de ejecucién del Contrato de Concesién, toda vez que la entidad tiene dicha potestad

segun la Nota al numeral 4.1. del Anexo Técnico, que expresamente admite que “Este programa de instalacion
puede variar de acuerdo con los requerimientos de las entidades”.

FASE FASE FASE FASE FASE FASE FASE FASE FASE FASE FASE
21 2.2 231 2.3.2 2.3.3 234 3.1 3.2 41 4.2 4.3
jun/dic : eneldic | ene/dic : enel/dic : enel/dic eneldic eneldic enel/dic ene/dic
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Paradero Tipo 1 30 50 100 130 150 50 130 245 15 315 440
Paradero Tipo 2 30 50 100 130 150 50 130 74 106 190 54
Paradero Tipo 3 450 450 100 115 130 52 - - - - -
Cubierta Modulo M141 90 85 85 - - - 48 - - - -
Panel. informativo 30 50 50 50 70 60 20 42 } R R
Estaciones
Tapetes* 204 220 302 378 433 153 262 322 122 509 499
Valor de inversién segun
precios unitarios
ofertados -7.065 -9.308 -12.917 | -15.201 -17.911 -20.458 -22.732 -24.834 -27.114 ERErEKL
en millones de pesos
constantes de junio de 2019

*Se realizaron estimaciones de cantidad de tapetes en prorrateo a la cantidad total de mobiliario por instalar dado que las necesidades exactas
de los 3.404 tapetes por realizar no estan aun definidas

Nota: la fase 2.1 se completé exitosamente durante el afio 2023, y la fase 2.2 esta actualmente en fase de implementacioén, cumpliéndose
adecuadamente hasta la fecha de notificacion del presente comunicado.

Il Prorrogar el plazo de ejecucion del Contrato de Concesion por 120 meses de acuerdo con la Ley 80 de 1993.

Proyeccion financiera reflejando la alternativa de ajuste No.2

Inversion ofertuda -157,818|

O raeal e jun-20a i

el inersidn

Afio 2020 2021 2023 2024 2026 2026 2027 2028 2029 2020 2031

Meses de operacion ! 12 12 12 12 12 12 2 12 12

-10,080 5,144 13 2,569 13,717 13,636 13,118 12,742 12,762 13,213 13,316 13,468
"o 281 o 7,066 9,308 12,917 -15,201 17,011 20,458 73 27,114
{=] FLUJO DE CAJA LIBRE OFERATIVO (con lnversion) 10,080 5,424 13 4,606 4,400 719 2,083 5,169 7,605 - 13,666 14,432
VPN 9,168 -1,487 10 -3,083 2,744 407 -1,072 -2,420 3,277 -3,687 -4,057 -4.376 4,205
TIR 8.95%)
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26
2033 2034 2036 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 TOTAL
12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 5.4 300
15,546 13,734 13975 13,630 13,630 13,630 13,630 13,630 13,630 13,630 13,630 13,630 6,133 | 279,797
0 [ 0 0 ] [ ] [ 0 0 0 [ 0 [-157,818!
15,546 13,734 13,975 13,630 13,630 13,630 13,630 13,630 13,630 13,630 13,630 13,630 6,133 | 121,979
4,120 3,310 3,064 2,717 2,472 2,248 2,044 1,859 1,691 1,538 1,399 1,272 521 4

= A destacar que esta proyeccion no contempla el incremento de la inversion por encima de la inflacion anormal
sufrida hasta la fecha, ni toma en cuenta la proyeccion del FCLO real, notablemente menor para el afio 2024.
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c. Alternativa de ajuste No 3: mayor inversién a corto plazo y prérroga larga

. Propuesta de escalonamiento del Programa de instalacion del mobiliario urbano hasta el décimo afio de
ejecucion del Contrato de Concesion, toda vez que la entidad tiene dicha potestad segun la Nota al numeral
4.1. del Anexo Técnico, que expresamente admite que “Este programa de instalaciéon puede variar de acuerdo
con los requerimientos de las entidades”:

FASE FASE FASE FASE FASE FASE FASE FASE FASE FASE
21 2.2 231 2.3.2 233 341 3.2 41 4.2 4.3
jun/dic /di /di /di ene/dic ene/dic ene/dic | eneljun
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Paradero Tipo 1 30 50 125 150 155 120 255 90 500 180
Paradero Tipo 2 30 50 125 150 155 95 109 141 209 -
Paradero Tipo 3 450 450 125 150 122 - - - - -
Cubierta Modulo M141 90 85 85 - - - 48 - - -
Panel informative | 4, 50 50 100 80 20 42 - - -
Estaciones
Tapetes* 204 220 378 454 435 217 367 233 715 181
Valor de inversion segun
precios unitarios
ofertados -7.065 -9.308 -15.560 : -19.167 -29.549 -30.498 -36.100 : -10.291 157.538
en millones de pesos
constantes de junio de 2019

*Se realizaron estimaciones de cantidad de tapetes en prorrateo a la cantidad total de mobiliario por instalar dado que las necesidades
exactas de los 3.404 tapetes por realizar no estan aun definidas

Nota: la fase 2.1 ya fue cumplida cabalmente durante el afo 2023 y la fase 2.2 esta en fase de implementacion siendo cabalmente
cumplida hasta la fecha de notificacién del presente comunicado

Il Prorrogar el plazo de ejecucion del Contrato de Concesion por 180 meses de acuerdo con la Ley 80 de 1993.

Proyeccioén financiera reflejando la alternativa de ajuste No.3

Inversion ofertadn -167,818)

&l FELO rical s jun-20 w di

e v crsidn ]

) 0 0 2025 2026 2027

Meses de operachin ! ; F 2 3 P 12
12,742

(=] FLUJO DE CAJA LIBRE OFERATIVO {som inverwion) - A
VFN  -3,168 -4,48T 10 -3,083 2,744 - A -T,B65 -7 552 -B, 864 1,066 4,312 4,205 4,120 3,310

TIR 2.95%

2 n 7 k) 5 = a0 al

2047 P
2 ] 12 iz 2

13076 13830 13,630 13,630 13,630 13630 13,630 13,630 134630 13830 13,630

o o 1] o L] o o o L] o L] 0 |-157818
13,976 13,630 15,630 13,630 13,680 18,630 13630 13,680 18,680 13,680 13,630 13,680 15,680 18,630 13,680 6,133 | 190,127
3,064 2,717 2472 2248 2,044 1,859 16591 1,538 1,399 1,272 1167 10563 95T a71 Toa 24 -2

= A destacar que esta proyeccion no contempla el incremento de la inversién por encima de la inflacién anormal
sufrida hasta la fecha, ni toma en cuenta la proyeccion del FCLO real, notablemente menor para el afio 2024.
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D. Beneficios ambientales y econémicos de las propuestas de ajuste contractual

Transitar hacia un nuevo modelo de economia circular para construir un futuro mas sostenible y resiliente requiere que
actores publicos y privados se comprometan en acciones que promuevan la sostenibilidad en la cotidianidad de las
instituciones, e incluso en el marco de la ejecucién de los contratos, con la implementacion de estrategias innovadoras
para cambiar, de modo gradual y progresivo, el actual modelo de consumo, y de esta manera, consolidar desde ahora
un modelo de desarrollo sostenible al horizonte del afio 2030.

Asimismo, la Ley 1931 de 2018 establece directrices para la gestion del cambio climatico en Colombia y la
implementacion del principio de costo-beneficio en la gestién contractual, priorizando opciones de adaptacion al
cambio climatico que traigan el mayor beneficio en términos de reduccion de impactos medioambientales, al menor
costo o esfuerzo invertido, y con mayores beneficios sociales, econdmicos y ambientales generados.

En este sentido, las alternativas de ajuste contractual anteriormente expuestas, para restablecer la ecuacién del
contrato inicialmente pactada, participan al mismo tiempo a la implementacion de estrategias que refuerzan el
compromiso de EUCOL y del DADEP con la economia circular.

Escalonar la instalacion de los nuevos mobiliarios permite extender la vida util del mobiliario urbano existente,
fomentando la transicion hacia practicas mas sostenibles, y reduciendo la huella ambiental del contrato al disminuir la
generacion de residuos y la demanda de nuevos recursos materiales, y de esta manera, acelerando la transicion hacia
una economia circular para combatir el cambio climatico.

En efecto, la extension de la vida util de los productos, al maximizar el tiempo de utilizacién de bienes y materiales
todavia aprovechables, es unanimemente reconocida como la medida mas eficaz para reducir la generacion de
residuos innecesarios. Al disminuir la demanda de nuevos productos, se minimizan las emisiones de gases de efecto
invernadero asociadas a cada nuevo ciclo de produccion y se mejora el uso eficiente de los recursos naturales.

En nuestro caso, la fabricacion de los nuevos mobiliarios requiere acero, cuya produccioén tiene un impacto ambiental
significativo. Este impacto se debe (i) al uso de recursos naturales fundamentales y no renovables, como el mineral
de hierro, y (ii) la necesidad de procesos industriales que emplean aleaciones, como el cromo y el niquel, y necesitan
utilizar altos hornos con consumo intensivo en energia.

A titulo de ejemplo, la municipalidad de la ciudad de Chicago prorrogd recientemente su contrato de concesion de
mobiliario urbano extendiendo la vida util de 2.004 paraderos existentes. Esta medida resultd beneficiosa tanto
ambiental como econdmicamente, al comparar los beneficios medioambientales y econémicos de extender la vida util
del mobiliario existente con su sustitucion inmediata por nuevos mobiliarios.

También es importante subrayar que este contrato fue estructurado para que el concesionario realice las operaciones
de limpieza y el mantenimiento integral de los mobiliarios existentes hasta su sustitucion. Por ello, EUCOL dispone de
todos los recursos humanos y materiales necesarios para prolongar la vida util, no solo del mobiliario urbano existente,
sino también del nuevo mobiliario a instalar durante la vigencia del Contrato. Esto incluye realizar un programa de
inspeccion, limpieza y mantenimiento preventivo y correctivo adecuado para prevenir cualquier desgaste prematuro
de los mobiliarios y garantizar en todo momento el funcionamiento optimo del servicio prestado a los usuarios.

Por otra parte, los nuevos mobiliarios a instalar que sustituiran los mobiliarios actualmente existentes tienen un tiempo
de vida util, bajo condiciones normales de operatividad y correcto mantenimiento, suficientes para durar en condiciones
de uso por un periodo promedio superior a 30 afos.

Ademas de mejorar la sostenibilidad ambiental de las actividades objeto del Contrato, la extension de la vida util de
los mobiliarios también contribuye al uso eficiente de los fondos publicos y supone generar beneficios econémicos
para el DADEP. En efecto, al diferir la instalacion de los nuevos mobiliarios (los cuales quedaran en propiedad del
DADEP al finalizar la actual concesion) también su vida util resultara extendida en el tiempo lo que permitira su
reutilizacion en el marco de la futura concesion, con los siguientes beneficios:
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(i) Generar un ahorro de costes para el DADEP al reducir y diferir el gasto en nuevas compras al final del contrato
vigente. De este modo, al momento de estructurar la futura licitacion no resultara necesario exigir que los
licitantes realicen nuevamente una inversion multimillonaria desde el inicio del contrato.

Con ello, DADEP tendra la oportunidad de conseguir una contraprestacion dineraria mas elevada y/o de
utilizar el monto de la inversion, asi diferida en el tiempo, para financiar otras necesidades de interés publico
para la ciudad de Bogota.

(ii) Permitir la consecucion de los fines perseguidos por el contrato vigente al viabilizar su continuacion, sin costes
para el DADEP, para superar la desconfiguracion imprevisible e irresistible de las condiciones técnicas,
econdmicas y financieras existentes al momento de contratar que se produjo como consecuencia de la
pandemia por Covid-19 y otros factores agravantes.

E. Conclusion

La propuesta de EUCOL de escalonar la inversion y extender el plazo de vigencia del Contrato busca adoptar en el
menor tiempo posible las medidas necesarias para compartir y mitigar los impactos que afectaron la ecuacion del
contrato inicialmente pactada, restableciendo asi mismo alguna expectativa de retorno sobre la inversién para que
EUCOL pueda conseguir el financiamiento de las inversiones restantes por realizar en el marco de este Contrato,
mientras se persigue de buena fe la consecucién de los objetivos de interés publico perseguidos por el DADEP.

Atentamente,

7\ \ (WS&WZ
v

NICOLAS DE TAPOL JUAN SEBASTIAN BONILLA
Representante Legal Representante Legal
EUCOL S.A.S. EUCOL S.AS.
Anexo 1 - Evidencia de las medidas de aislamiento afectando directa y materialmente la plena

ejecucion del contrato de concesion y su reactivacion

Anexo 2 - Radicado 2024EE84334 del 18 de abril de 2024 de la Secretaria de Ambiente
Anexo 3 — Apéndices econdmicos y financieros
Anexo 4 — Modelo financiero del Estructurador
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Anexo 1

Evidencia de las medidas de aislamiento
afectando directa y materialmente la plena
ejecucion del contrato de concesion y su

reactivacion
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Anexo 1: Evidencia de las medidas de aislamiento afectando directa y
materialmente la plena ejecucién del contrato de concesién y su

reactivacion

DECRETO

CONCEPTO

DURACION

El Ministro de Salud declaré la
emergencia sanitaria en todo el
territorio nacional

Resolucion 385 del 12 de marzo del 2020
Resolucién 844 de 2020 de 26 de mayo
Resolucién numero 1462 del 25 de agosto de 2020
Decreto 2230 de 27 de noviembre de 2020
Resolucion 222 de 25 de febrero de 2021
Resolucién 738 de 26 de mayo de 2021
Resolucién 1315 de 27 de agosto de 2021
Resolucion 1913 de 25 de noviembre de 2021
Resolucion 304 de 23 de febrero de 2022
Resolucion 666 de 28 de abril de 2022

Del 12-mar 2020 al 30-jun 2022

Se declara un Estado de
Emergencia Econémica. Social
Ecolégica en todo el territorio
Nacional

Decreto presidencial 417 del 17 de marzo 2020

Por el término de 30 dias
calendario. con ocasion de la
pandemia

Medidas transitorias para expedir
normas de orden publico

Decreto presidencial 418 del 18 de marzo de 2020

Suspension de ingreso y conexion
en territorio colombiano de
pasajeros por via aérea

Decreto Legislativo 439 del 20 de marzo de 2020

Por el término de 30 dias
calendario a partir del 23-mar-
2020

Medidas transitorias para garantizar
el orden publico y aislamiento de
personas (incluye. la limitacién a la
libre circulacién)

Decreto Distrital 90 de 2020

Entre el 20 al 2- mar 2020

El gobierno nacional ordené: “(...)
el aislamiento obligatorio de
todas las personas habitantes de
la Republica de Colombia.”

Decreto 457 de 2020 del 22 de marzo de 2020
Decreto 531 del 8 de abril de 2020

Decreto 593 del 24 de abril de 2020

Decreto 636 de 6 de mayo de 2020

Decreto 689 de 22 de mayo de 2020

Decreto 749 de 28 de mayo de 2020

Decreto 878 de 25 junio de 2020

Decreto 990 de 9 de julio de 2020

Decreto 1076 de 28 de julio de 2020

Del 25-mar al 31-ago 2020

Se regula la fase de aislamiento
selectivo y distanciamiento
individual responsable en todo
Colombia.

Decreto 1168 del 25 de agosto de 2020
Decreto 1297 del 29 de septiembre de 2020
Decreto 1408 del 30 de octubre de 2020
Decreto 1550 del 28 de noviembre de 2020
Decreto 039 del 14 de enero de 2021
Decreto 206 del 26 de febrero de 2021
Decreto 580 del 31 de mayo de 2021

Del 01-sept 2020 al 31-ago
2021

Medidas del Distrito con
restriccion de movilidad total

Decreto 10 del 7 de enero de 2021
Decreto 18 del 14 de enero de 2021
Decreto 135 del 5 de abril de 2021
Decreto 144 de 15 de abril de 2021
Decreto 148 de 20 de abril de 2021
Decreto 157 de 25 de abril de 2021

Del 07-ene al 11-ene 2021
Del 15-ene al 17-ene 2021
Del 10-abr al 12-abr 2021
Del 16-abr al 18-abr 2021
Del 23-abr al 25-abr 2021
Del 30-abr al 02-may 2021

Por medio del cual se adoptan
medidas de reactivacién econémica
en la ciudad de Bogota

Decreto 199 de 2021 de junio 4 de 2021

A partir del 8 de junio de 2021.
se dara inicio a la reactivacion
econdmica de los sectores
econdmicos en la ciudad de
Bogota D.C.
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Radicado 2024EE84334
del 18 de abril de 2024
de la Secretaria de Ambiente

(Se adjunta al presente comunicado)
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Apeéndices economicos y financieros

INDICE:

Anexo 3

Apéndice 1 — IPC Mensual — enero de 2014 a junio de 2019

Apéndice 2 — Ventas a valores corrientes de la Concesion 001-2001 (enero 2014 hasta julio de

2019)

Apéndice 3 — Ventas a pesos de junio de 2019 de la Concesién 001-2001 (enero 2014 hasta julio

de 2019) y promedio mensual

Apéndice 4 — Ventas reales a valores corrientes de la Concesion 186-2020 vigente
Apéndice 5 — Utilidad Neta real acumulada a valores corrientes de la Concesion 186-2020 vigente

Apéndice 6 — Definicion y calculos del Coste Promedio Ponderado del Capital (CPPC)
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IPC Mensual — enero de 2014 a junio de 2019

Enero
Febrero
Marzo
Abril

Mayo
Junio
Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

cC 0 1

eucol eequi

0O M B

I A u

pamjentos

anos

IPC MENSUAL // SOBRE BASE JUNIO 2019

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

2023

2024

0.7784
0.7833
0.7864
0.7900
0.7938
0.7946
0.7957
0.7974
0.7985
0.7997
0.8008
0.8029

0.8081
0.8174
0.8222
0.8266
0.8287
0.8296
0.8312
0.8352
0.8411
0.8469
0.8520
0.8573

0.8684
0.8795
0.8877
0.8921
0.8967
0.9010
0.9057
0.9028
0.9023
0.9018
0.9028
0.9065

0.9159
0.9250
0.9294
0.9338
0.9358
0.9369
0.9364
0.9378
0.9382
0.9383
0.9400
0.9436

0.9496
0.9563
0.9585
0.9630
0.9654
0.9669
0.9656
0.9668
0.9685
0.9696
0.9707
0.9736

0.9795
0.9851
0.9894
0.9943
0.9974
1.0022
1.0031
1.0054
1.0070
1.0081
1.0106

Fuente: Banco de la Republica, Dane
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1.0149
1.0217
1.0275
1.0291
1.0258
1.0220
1.0220
1.0219
1.0251
1.0245
1.0231
1.0270

1.0312
1.0377
1.0429
1.0492
1.0597
1.0591
1.0626
1.0673
1.0714
1.0716
1.0768
1.0847

1.1027
1.1207
1.1319
1.1460
1.1557
1.1616
1.1710
1.1829
1.1939
1.2025
1.2118
1.2270

1.2489
1.2696
1.2829
1.2930
1.2986
1.3025
1.3090
1.3182
1.3252
1.3285
1.3347
1.3409

1.3531
1.3678
1.3775
1.3856
1.3916
1.3909
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Ventas a valores corrientes de la Concesion 001-2001 (enero 2014 hasta julio de 2019)

anos

VENTAS A VALORES CORRIENTES

MES 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Enero 444.933.500 433.300.750 199.096.337 525.301.564 1.397.204.810  1.103.839.999
Febrero 1.165.319.500  2.408.638.941 1.499.163.950  1.309.633.580  1.832.080.601 1.934.462.295
Marzo 1.746.968.813  1.613.753.850 2.482.466.085 4.348.176.396  2.754.630.182  3.598.049.315
Abril 2.466.521.522  1.831.604.027  1.942.094.339 1.619.543.336  2.137.902.724  2.949.836.377
Mayo 1.953.273.842  3.427.948.456  1.886.878.232  2.804.701.975  3.381.981.969  3.191.532.167
Junio 3.449.922.814  2.727.783.739  2.156.995.986 2.616.553.014  2.783.370.164  2.973.188.201
Julio 2.237.130.336  2.231.102.685 1.171.624.164  2.606.813.325  1.203.296.772  2.626.390.798
Agosto 2.445.157.151 1.094.586.689 2.414.818.002 2.642.066.048 1.474.055.839
Septiembre  2.165.203.001  2.298.176.416  2.167.634.726  3.152.557.437  2.368.413.388
Octubre 1.806.898.930 2.369.959.142  2.295.870.842  2.930.941.303  2.769.789.461
Noviembre 4.166.215.831 2.611.948.884  3.423.468.109  3.490.308.242  3.553.731.011
Diciembre 5.034.202.640 5.421.463.360 5.719.821.776  4.376.067.292  3.767.367.982

TOTAL 29.081.747.880 28.470.266.939 27.359.932.548 32.422.663.512 29.423.824.903 18.377.299.152
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(&)
£ Ventas a pesos de junio de 2019 de la Concesién 001-2001 (enero 2014 hasta julio de 2019) y
8_ promedio mensual
X
VENTAS A VALORES CONSTANTES A JUNIO 2019 VENTA
PROMEDIO
" MES 2014 2015 2016 2017 2018 2019 MENSUAL
Enero 571.596.245 536.196.627 229.276.654 573.548.673 1.471.412.960 1.126.992.110 751.503.878
Febrero 1.487.755.946 2.946.537.704 1.704.628.908 1.415.771.656 1.915.831.791 1.963.714.393 1.905.706.733
Marzo 2.221.507.574 1.962.683.931 2.796.381.790 4.678.411.875 2.873.824.947 3.636.642.837 3.028.242.159
" Abril 3.122.213.773 2.215.830.973 2.176.934.514 1.734.368.638 2.220.038.305 2.966.879.106 2.406.044.218
Mayo 2.460.698.593 4.136.332.071 2.104.248.243 2.996.992.716 3.503.059.379 3.199.944.054 3.066.879.176
( Junio 4.341.889.134 3.288.002.204 2.394.046.442 2.792.748.208 2.878.662.265 2.973.188.201 3.111.422.742
Julio 2.811.399.202 2.684.275.000 1.293.673.596 2.783.799.091 1.246.124.334 2.620.522.623 2.239.965.641
(
, Agosto 3.066.447.997 1.310.620.178 2.674.711.064 2.817.344.308 1.524.675.481 2.278.759.806
‘Septiembre 2.711.718.086 2.732.326.655 2.402.220.141 3.360.306.915 2.445.558.853 2.730.426.130
Octubre 2.259.393.585 2.798.557.180 2.545.982.446 3.123.762.387 2.856.562.662 2.716.851.652
(Noviembre 5.202.577.848 3.065.629.869 3.791.916.418 3.712.993.884 3.661.020.182 3.886.827.640
Diciembre 6.269.709.630 6.324.116.998 6.309.557.455 4.637.493.516 3.869.463.654 5.482.068.251
TOTAL 36.526.907.614 34.001.109.390 30.423.577.673 34.627.541.868 30.466.234.813 18.487.883.325 33.604.698.027
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Ventas reales a valores corrientes de la Concesién 186-2020 vigente

VENTAS VALORES CORRIENTES

B

pamjentos
A Uroanos

1ER afio Contrato

2DO0O afio Contrato

3RO afio contractual

4TO afio contractual

MES // COP
2020-2021 2021-2022 2022-2023 2023-2024

Junio 24,320,000 854,087,283 2,762,844,875 4,405,959,026
Julio 234,160,400 1,366,737,968 2,982,007,025 3,165,330,134
Agosto 208,765,714 2,825,394,892 3,720,740,669 3,836,901,382
Septiembre 518,145,678 2,674,014,061 4,235,137,361 4,072,702,078
Octubre 728,160,735 2,684,168,106 3,707,356,314 3,981,627,415
Noviembre 1,644,603,483 3,779,549,989 4,388,091,360 4,538,634,369
Diciembre 1,568,546,919 4,255,372,395 3,723,198,406 3,392,362,658
Enero 351,274,422 1,580,876,920 1,224,780,012 1,082,896,516
Febrero 721,816,311 2,283,917,005 2,055,389,647 1,968,610,201
Marzo 1,022,441,436 3,050,893,319 2,382,973,144 2,448,850,943
Abril 950,253,417 2,296,309,055 2,467,724,914 2,325,170,675
Mayo 1,311,819,714 2,928,473,640 3,459,387,825 2,703,000,798
TOTAL 9,284,308,229 30,579,794,633 37,109,631,550 37,922,046,195
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Utilidad Neta real acumulada a valores corrientes de la Concesion 186-2020 vigente
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RESULTADOS MENSUALES // ANUALES A VALORES CORRIENTES

ler afio contractual

2do afio contractual

3ro afio contractual

4to afio contractual

MES 2020-2021 2021-2022 2022-2023 2023-2024
Junio -484,257,699 -7,999,131,892 -1,917,020,941 -2,656,730,973
Julio -1,174,647,852 -8,203,943,582 -1,677,098,058 -2,126,960,626
Agosto -2,604,337,356 -7,232,933,528 -650,810,458 -1,407,610,974
Septiembre -2,887,139,836 -6,677,696,916 -1,533,096,407 -148,683,634
Octubre -2,931,252,790 -5,767,466,646 -3,187,063,570 1,158,125,632
Noviembre -2,497,435,805 -4,186,327,891 -4,080,891,830 2,979,358,417
Diciembre -2,308,863,778 -2,509,217,404 -3,479,456,984 4,485,198,034
Enero -3,092,703,599 -2,942,895,990 -4,427,146,177 3,213,998,237
Febrero -3,837,565,095 -2,817,657,658 -4,836,447,384 2,394,554,741
Marzo -4,349,641,921 -2,541,760,858 -4,731,646,154 2,123,807,534
Abril -7,218,329,241 -2,745,977,201 -4,681,139,787 1,606,032,415
Mayo -7,400,544,028 -2,212,377,848 -4,054,082,502 1,634,340,260

79/81

pamjentos

anos

NIT. 805.018.583-1
Calle 76 No. 53-61. Bogota
TEL. 2318700



Bogota D.C. - Colombia /| www.,jcdecaux.com.co

/ Tel.: +57 (1) 231 8700

Calle 76 No. 53 - 61

‘ JCDecaux eucol ;equipam'entos

coLo M B I A UMOANOS
Apéndice 6

Definicién y calculos del Coste Promedio Ponderado del Capital (CPPC)

El Coste Promedio Ponderado del Capital (CPPC), es la tasa de descuento que se utiliza para descontar los
flujos de caja futuros a la hora de valorar un proyecto de inversién. En otras palabras, el CPPC es que
determina el costo de la inversion independientemente de las fuentes de financiacion para los accionistas.

En el informe pericial de Integra adjuntado a la notificacion de EUCOL del 10 de febrero de 2022, se indica:

Tabla 11. Coste promedio ponderado del capital (“CPPC” o “WACC?”)

oct-19
Tasa libre de Riesgo 26 2,45%
Tasa Riesgo Pais?’ 1,82%
Prima de Mercado?® 6,43%
Advertising®® 1,04
Inflacion EEUU3C 1,76%
Expectativa Inflacién Colombia3! 3,38%
Devaluacion 1,59%
Beta Apalancado 1,48
Prima de Liquidez 3,0%
% Deuda 40,0%
% Equity 60,0%
Costo Equity 18,63%
Costo Deuda 9,0%
Tax 31%
WACC Nominal 13,66%
WACC Real 9,95%

Fuentes de las informaciones descritas estan detalladas a continuacion, asi como en el informe de Integra, asi como
el calculo detallado del CPPC.

WACC nov-19 ‘ Source

. . https://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-center/interest-
0,
Tasa libre de Riesgo 2:49% rates/Pages/TextView.aspx?data=yieldYear&year=2019
. , https://estadisticas.bcrp.gob.pe/estadisticas/series/diarias/resultados/
0,
Tasa Riesgo Pais 1,82% PDO4715XD/html
Prima de Mercado 6,43% http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/histretSP.xls
Advertising 1,04 http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/betaemerg.xls
.. https://www.inflation.eu/es/tasas-de-inflacion/estados-
0,
Inflacion EEUU 1,76% unidos/inflacion-historica/ipc-inflacion-estados-unidos-2019.aspx
Expectativa Inflaciéon Col 3,38% https://www.banrep.gov.co/sites/default/files/res_inf nov2019.xls

Ademas, resaltamos segun APMG International que la estructura %deuda / %equity se mantiene dentro de los
estandares del mercado:

“The typical financial structure has a debt to equity ratio of between 60:40 and 80:20, with some projects having more
(or less) aggressive financial structures [...].” %%; 0 sea “La estructura financiera tipica tiene una relacion deuda/capital
de entre 60:40 y 80:20, con algunos proyectos con estructuras financieras mas (o menos) agresivas.”

26 Daily Treasury Yield Curve Rates, (2)-Spread - EMBIG Colombia (pbs) (bcrp.gob.pe)
27 Spread - EMBIG Colombia (pbs) (bcrp.gob.pe)
28 Damodaran 2020 (Equity Risk Premium 1928-2020)
29 Damodaran Advertising
30 https://www.inflation.eu/es/tasas-de-inflacion/estados-unidos/inflacion-historica/ipc-inflacion-estados-unidos-2019.aspx
3 https://www.banrep.gov.co/sites/default/files/res_inf_nov2019.xls.
32 https://ppp-certification.com/ppp-certification-guide/7 1-private-finance-and-project-finance73
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Anexo 4

Modelo financiero del Estructurador

(Se adjunta al presente comunicado)
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