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El Oraculo del Colcap
Dividend Yield de 2022 se lucio

Gréfico 1. Dividend Yield Histérico MSCI Colcap (%)
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El entorno de recuperacion en 2021, en medio del proceso de reactivacion de los distintos
sectores y la mejora en los resultados operacionales en las firmas, favorecieron una mejora
en los resultados financieros de los emisores, con lo que el Dividend Yield del Colcap se
posiciona en 6,1% (considerando los precios del 4 de abril de 2022), siendo este el
retorno por dividendos més alto en al menos los ultimos 15 afios de historia de la
canasta de referencia.

Las compafiias de los sectores defensivos mantuvieron estabilidad en sus politicas de
distribucion de utilidades frente al comportamiento reciente. En contraste, los emisores
pertenecientes a los sectores mas afectados por la pandemia, que mostraron una
recuperacion significativa en términos de resultados corporativos, impulsaron la recuperacion
del Dividend Yield de este afio. Por lo tanto, seguimos haciendo hincapié en lo atractivo
de la bolsa colombiana frente a sus pares regionales en términos de dividendos y
potencial de valorizacién.
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Nota: Rendimientos calculados con los precios de cierre del 4 de abril de 2022
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77% de los emisores incrementaron los dividendos
Ecopetrol y Bancolombia, las que mas aumentaron

Gréfico 2. Compafias que incrementaron el dividendo total
2022 vs 2021 (%)

Tabla 1. Variacion A/A en el Dividendo Total por
Emisor (%)

Emisor Var. (%)
Ecopetrol
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utilidades retenidas que fueron entregadas a GEB tras el acuerdo con Enel
Américas.
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Bancolombia 1.100,0%
PF Davivienda 233,9%
S| mNO Falabella* 161,8%
Banco de Chile* 136,4%
SQM* 129,8%
Grupo Bolivar 39,7%
Exito 37,2%
Cemargos 35,2%
Nutresa 35,0%
2021 2022 Grupo Argos 30,9%
o . . Grupo Sura 29,9%
* Resaltamos que el Dividendo Total del 77% de las compaiiias analizadas . 17.9%
aumentaria frente a los dividendos repartidos en 2021, reflejando la clara Cels_la . ’
recuperacion de los resultados financieros en medio del entorno de Corficolombiana 10,7%
reactivacion, menores restricciones y el avance del proceso de vacunacion. Mineros 10,1%
GEB 7,9%
+ Destacamos también las distribuciones de emisores como Terpel, Promigas 7,2%
; Conconcreto y Enka, que pasaron de no distribuir utilidades en 2021 a repartir Cencosud* 6,7%
g dividerldos en 2022. En particul.ar, en el caso de Terpel, el dividendo Canacol 0,0%
g superd en un 63,4% las expectativas del consenso del mercado. Aval 0,0%
+ En cuanto a GEB, optamos por excluir el dividendo extraordinario repartido en ISA -42,5%
252021 del célculo de la variacion, considerando que este correspondia a las BVC -49,3%

*: Pendiente de aprobar por asambleas de accionistas

Fuente: Informacion relevante SFC. Célculos: Casa de Bolsa SCB




Cencosud y Terpel, las de mayor rentabilidad por dividendo

Enka, Nutresa y Grupo Sura, las de menor dividend yield

Gréfico 4. Dividend Yield (2022) por accion

Grafico 3. Acciones que incrementaron el Dividend Yield total
2022 vs 2021 (%)
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Destacamos que el Dividend Yield del 82% de las compaiiias
analizadas aumentaria frente al rendimiento de 2021,
reiterando las oportunidades existentes del mercado local en
términos de valorizacion por precio, ademas de las expectativas
de retorno por dividendos. Adicionalmente, vale la pena
mencionar que observamos mayor retorno en compafias de
sectores petrolero y financiero, cuyas distribuciones de utilidades
de 2021 se vieron fuertemente afectadas por la coyuntura
observada en 2020.

*: Pendiente de aprobar por asambleas de accionistas, rendimiento de emisores chilenos es
estimado

Nota: Rendimientos calculados con los precios de cierre del 4 de abril de 2022
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Mineros
Corficolombiana
Ecopetrol

PF Bancolombia
GEB

Promigas
Bancolombia
Celsia
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Aval
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Grupo Argos, Grupo Sura & SQM, las que repartirian mas utilidades
Indice colombiano con el segundo mejor DVD Yield para 2022

Gréfico 5. Payout Ratio por compaiiia (%)
 El 45% de las compafiias analizadas incrementé su

ratio de distribucion de utilidades, con una mediana de
Grupo Argos 129,3% .
Payout situada en 54%.
Grupo Sura [ 1 11.2%
sov I 100.0%

Celsia NN 0.7 A o -
’ Gréafico 6. Dividend Yield 2022*
Cemargos [N o0.0% Cifras en porcentaje
svC I :: 6%
Ges I 50.5% Brasil
Ecopetrol | 60.0% .
Nutresa N 63,45 Colombia
Corficolombiana | RN -0.5% Chile
Terpel I s5.1%
Bancolombia MM 5/,0% Perd
mineros N 53.1% México
Promigas 51,0%
Exito 50.1% Argentina
P ISA 50,0%
§§ Banco de Chile 47,6%
gg Davivienda 41,2% + Adicionalmente, vale la pena mencionar que al comparar el
58 Falabella 36,5% retqrno por d_ividendos de los _indices de referencia de la
g Aval 3439 region, el indice Colcap se posiciona como el segundo con
a ,3% . .. . .
° mejor Dividend Yield para el 2022, mostrando un atractivo
< Conconcreto 20,9% frente a sus pares en la region.
e Grupo Bolivar 17,5%
>

Casa BOISa Fuente: Informacion relevante SFC. Calculos: Casa de Bolsa SCB *Estimados de 2022. Construccion Casa de Bolsa 5
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Anexo 1.
Detalles de cuotas y modalidad de pago por accion

Emisor Dvd/Accion  Dvd Yld Modalidad  cuotas Fechas
Banco de Bogota** Por definir | Por definir Por definir -- Por definir
Banco de Chile 25 6,3% Efectivo 1 31 de marzo de 2022
Bancolombia 3.120 7.2% Efectivo 4 1 de abril, 1 de julioy 3 ddeec;c(;;gre de 2022; y 2 de enero
BVC 587 6,1% Efectivo 2 29 de abril y 30 de junio de 2022
Canacol 617 6,6% Efectivo 4 cuota 1: 19 de abril de 2022, demas cuotas: por definir
Celsia 309 7.0% Efectivo 4 21 de abril, 19 de julio y 20 de octubre de 2022; y 19 de
enero de 2023
. Entre los dias 18 y 28 de abril, julio y octubre de 2022; y
0,
Cemargos 281 N Efectivo 4 entre los dias 17 y 27 de enero de 2023.
Cencosud* 938 " 126% Efectivo 2 1 cuota: 4 de mayo de 2022, 2 cuota: por definir
Conconcreto 13 4.2% Efectivo N.A. N.A.
Corficolombiana 2.260 8,0% Acmongs/ 1 23 de mayo de 2022
Efectivo
Ecopetrol 280 8,0% Efectivo 1 21 de abril de 2022 para accionistas minoritarios
Enel Américas** Por definir | Por definir Efectivo -- Por definir
Enka 0 1,5% Efectivo 1 1 de abril de 2022
ETB 0 0,0% Efectivo N.A. N.A.
Exito 531 3,1% Efectivo 1 31 de marzo de 2022
Falabella* 452 2,5% Efectivo 2 1 cuota: 28 de abril de 2022, 2 cuota: por definir
27/05/22 Gnico pago accionistas minoritarios naturales, 1
: |[GEB 192 7,7% Efectivo 162 | cuota mayoritarios y personas juridicas y 21/12/22 2 cuota
g para mayoritarios y personas juridicas
, Grupo Argos 500 3.5% Efectivo 4 abril, julio y oc;tubre de 2022y enero de 2023, entre los
dias 5y 13 del respectivo mes

BUPT N TENOINCIA FIANCIERA,

*Pendiente de aprobar por asambleas de accionistas - Dividendos de emisores chilenos son estimados
**Pendiente por definir dividendo y someter a aprobacién de la asamblea
Dividendos expresados en COP/Accidn, calculos realizados con los precios de cierre del 4 de abril de 2022

VIGILADO
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BUPT N TENOINCIA FIANCIERA,

Anexo 1.
Detalles de cuotas y modalidad de pago por accion

Emisor Dvd/Accién Dvd Yid Modalidad cuotas Fechas
Grupo Aval 54 5,6%  Acciones/Efectivo 1 31 de mayo de 2022
Grupo Bolivar 2.136 2,4% Efectivo 12 15 de cada mes entre abril de 2022 y marzo de 2023
Grupo Sura 784.0 2.2% Efectivo 4 1 de abril, 1 de julio, 3 de c;c(:)t;gre de 2022 y 2 de enero de
ISA 749 3,0% Efectivo 2 22 de julio y 16 de diciembre de 2022
Mineros 2858 8.3% Efectivo 4 20 de abril, 22 de julio, 20 ;:Igz(;ctubre de 2022 y enero de
Nutresa 948 2.0% Efectivo 12 Entre los dias 15y 25 de cada mes desde abril de 2022
hasta marzo de 2023
PF Aval 54 6,3% | Acciones/Efectivo 1 31 de mayo de 2022
PE Bancolombia 3120 7.8% Efectivo 4 1 de abril, 1 de julioy 3 ddeeozc(;ggre de 2022; y 2 de enero
. Entre los dias 18 y 28 de abril, julio y octubre de 2022; y
0,
PF Cemargos 281 6,8% Efectivo 4 entre los dias 17 y 27 de enero de 2023.
PF Acciones /
0,
Corficolombiana 2.260 S Efectivo 1 23 de mayo de 2022
PF Davivienda 1.072 3,2% Efectivo 2 6 de abril y 14 de septiembre de 2022
PF Grupo Argos 500 5.3% Efectivo 4 abril, julio y oE:tubre de 2022y enero de 2023, entre los
dias 5y 13 del respectivo mes
PF Grupo Sura 784.0 3.5% Efectivo 4 1 de abril, 1 de julio, 3 de (;c(;)t;;)re de 2022 y 2 de enero de
. 21 de c/mes (abril de 2022 y marzo de 2023). 1 dividendo
3 . 0 . extraordinario por COP 120 el 21 de abril de 2022y 1
5 Promigas 516 7.2% Efectivo 12 dividendo extraordinario por COP 120 el 21 de octubre de
2022
SQM* 7.586,7 4,9% Efectivo 3 cuota 1: 5 de mayo de 2022, demas cuotas: por definir
Terpel 1.140,7 10,9% Efectivo 1 25 de marzo de 2022

VIGILADO

*Pendiente de aprobar por asambleas de accionistas — Dividendos de emisores chilenos son estimados
**Pendiente por definir dividendo y someter a aprobacion de la asamblea
Dividendos expresados en COP/Accion, calculos realizados con los precios de cierre del 4 de abril de 2022
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¢, Quiénes somos?
Casa de Bolsa, la Comisionista de Bolsa de Grupo Aval

Grupo

ANV L
|

Entidades Financieras

| | | |
& S = €
Coeoomena e D et —

38,9% 22,7% 25,7% 7,9%

l l

CasadeBolsa

Cargo Nombre e-mail Teléfono
Director Andlisis y Estrategia Juan David Ballén juan.ballen@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22622
Analista Junior Renta Fija Luis Felipe Sanchez luis.sanchez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22710
Analista Junior Renta Fija Diego Velasquez diego.velasquez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22602
Practicante Renta Fija Nicolas Rodriguez nicolas.rodriguez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 23632
Gerente de Renta Variable Omar Suéarez omar.suarez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22619
Analista Renta Variable Alejandro Ardila alejandro.ardila@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22703
«
g Analista Renta Variable Laura Lopez Merchan laura.lopez@casadebolsa.com.co 602100 Ext 22636
|
g;! El contenido de la presente comunicacién o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2
g del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen. Tampoco representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningin
. instrumento financiero y tampoco es un compromiso de Casa de Bolsa S.A. para entrar en cualquier tipo de transaccion. El presente documento constituye la
a interpretacion del mercado por parte del Area de Andlisis y Estrategia. La informacion contenida se presume confiable pero Casa de Bolsa S.A. no garantiza que sea
; completa o totalmente precisa. En ese sentido la certeza o el alcance de la informacion pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye Unicamente con propositos
e informativos. Las interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A. Casa de Bolsa S.A.
>

Comisionista de Bolsa forma parte del Conglomerado Financiero Aval.
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ADVERTENCIA

El presente informe fue elaborado por el area de Investigaciones Econémicas de Corficolombiana S.A. (“Corficolombiana”) y el area de Andlisis y Estrategia de Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa
(“Casa de Bolsa”). Este informe y todo el material que incluye, no fue preparado para una presentacion o publicacion a terceros, ni para cumplir requerimiento legal alguno, incluyendo las disposiciones del
mercado de valores. La informacién contenida en este informe esta dirigida Unicamente al destinatario de la misma y es para su uso exclusivo. Si el lector de este mensaje no es el destinatario del mismo,
se le notifica que cualquier copia o distribucion que se haga de éste se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicacion por error, por favor notifique inmediatamente al remitente. La
informacion contenida en el presente documento es informativa e ilustrativa. Corficolombiana y Casa de Bolsa no son proveedores oficiales de precios y no extienden ninguna garantia explicita o implicita
con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad, integridad de la informacion presentada, de modo que Corficolombiana y Casa de Bolsa no asumen responsabilidad alguna por los eventuales
errores contenidos en ella. Las estimaciones y calculos son meramente indicativos y estan basados en asunciones, o en condiciones del mercado, que pueden variar sin aviso previo.

LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO FUE PREPARADA SIN CONSIDERAR LOS OBJETIVOS DE LOS INVERSIONISTAS, SU SITUACION FINANCIERA O
NECESIDADES INDIVIDUALES, POR CONSIGUIENTE, NINGUNA PARTE DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO PUEDE SER CONSIDERADA COMO UNA
ASESORIA, RECOMENDACION U OPINION ACERCA DE INVERSIONES, LA COMPRA O VENTA DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS O LA CONFIRMACION PARA CUALQUIER TRANSACCION.
LA REFERENCIA A UN DETERMINADO VALOR NO CONSTITUYE CERTIFICACION SOBRE SU BONDAD O SOLVENCIA DEL EMISOR, NI GARANTIA DE SU RENTABILIDAD. POR LO ANTERIOR,
LA DECISION DE INVERTIR EN LOS ACTIVOS O ESTRATEGIAS AQUI SENALADOS CONSTITUIRA UNA DECISION INDEPENDIENTE DE LOS POTENCIALES INVERSIONISTAS, BASADA EN
SUS PROPIOS ANALISIS, INVESTIGACIONES, EXAMENES, INSPECCIONES, ESTUDIOS Y EVALUACIONES.

El presente informe no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningln valor y/o instrumento financiero y tampoco es un compromiso por parte de Corficolombiana y/o Casa de Bolsa de
entrar en cualquier tipo de transaccion. Corficolombiana y Casa de Bolsa no asumen responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusion o el uso de la informacion contenida
en el presente documento.

CERTIFICACION DEL ANALISTA

EL(LOS) ANALISTA(S) QUE PARTICIPO(ARON) EN LA ELABORACION DE ESTE INFORME CERTIFICA(N) QUE LAS OPINIONES EXPRESADAS REFLEJAN SU OPINION PERSONAL Y SE
HACEN CON BASE EN UN ANALISIS TECNICO Y FUNDAMENTAL DE LA INFORMACION RECOPILADA, Y SE ENCUENTRA(N) LIBRE DE INFLUENCIAS EXTERNAS. EL(LOS) ANALISTA(S)
TAMBIEN CERTIFICA(N) QUE NINGUNA PARTE DE SU COMPENSACION ES, HA SIDO O SERA DIRECTA O INDIRECTAMENTE RELACIONADA CON UNA RECOMENDACION U OPINION
ESPECIFICA PRESENTADA EN ESTE INFORME.

INFORMACION DE INTERES

Algln o algunos miembros del equipo que participé en la realizacion de este informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los que esta efectuando el andlisis presentado en este informe,
en consecuencia, el posible conflicto de interés que podria presentarse se administrara conforme las disposiciones contenidas en el Cadigo de Etica aplicable.

CORFICOLOMBIANA Y CASA DE BOLSA O ALGUNA DE SUS FILIALES HA TENIDO, TIENE O POSIBLEMENTE TENDRA INVERSIONES EN ACTIVOS EMITIDOS POR ALGUNO DE LOS
EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O SUS FILIALES, DE IGUAL FORMA, ES POSIBLE QUE SUS FUNCIONARIOS HAYAN PARTICIPADO, PARTICIPEN O
PARTICIPARAN EN LA JUNTA DIRECTIVA DE TALES EMISORES.

Las acciones de Corficolombiana se encuentran inscritas en el RNVE y cotizan en la Bolsa de Valores de Colombia, por lo tanto algunos de los emisores a los que se hace referencia en este informe han,
son o podrian ser accionistas de Corficolombiana. Corficolombiana hace parte del programa de creadores de mercado del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, razén por la cual mantiene inversiones
en titulos de deuda publica, de igual forma, Casa de Bolsa mantiene este tipo de inversiones dentro de su portafolio.

ALGUNO DE LOS EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O ALGUNA DE SUS FILIALES HAN SIDO, SON O POSIBLEMENTE SERAN CLIENTES DE CORFICOLOMBIANA,
CASA DE BOLSA, O ALGUNA DE SUS FILIALES.

Corficolombianay Casa de Bolsa son empresas controladas directa o indirectamente por Grupo Aval Acciones y Valores S.A.
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Analisis y Estrategia

Dirija sus inquietudes y comentarios a:
analisis.estrategiaCB@casadebolsa.com.co | (571) 606 21 00 | Twitter: @CasadeBolsaSCB | www.casadebolsa.com.co

Bogotéa
TEL (571) 606 21 00

e o o2 CasaccBolsa

Edificio Corficolombiana I camisiohists de botsa de Grupo Aval

Medellin Accede a todos nuestros informes
TEL (604) 604 25 70 escaneando el siguiente codigo QR
FAX 321 20 33

Cl 16 sur No 43A-49, Piso 12
Edificio Corficolombiana

Cali

TEL (572) 898 06 00
FAX 889 01 58

Cl 10 No 4-47, Piso 21
Edificio Corficolombiana

El contenido de la presente comunicacién o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2
del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen. Tampoco representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningin
instrumento financiero y tampoco es un compromiso de Casa de Bolsa S.A. para entrar en cualquier tipo de transaccion. El presente documento constituye la
interpretacion del mercado por parte del Area de Andlisis y Estrategia. La informacion contenida se presume confiable pero Casa de Bolsa S.A. no garantiza que sea
completa o totalmente precisa. En ese sentido la certeza o el alcance de la informacion pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye Unicamente con propoésitos
informativos. Las interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A.



