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Solidez operativa con cautela por Calidad de Cartera

Nubank presenté un buen desempeio operacional, sin embargo, los Ingresos y las Utilidades se encontraron
por debajo de las expectativas del mercado, por lo que consideramos estos resultados como NEUTRALES.
Adicionalmente, los mayores gastos por transacciones estan respaldados en la dinamica operativa. En cuanto
a la Calidad de Cartera, esta tuvo un deterioro moderado, pero notable (en la Cartera de 15-90 dias), indicador
que seguiremos monitoreando en los proximos trimestres.

Con un incremento del 56,5% respecto al ano anterior, los Ingresos por Intereses alcanzaron los USD 4.275,3
millones en el 1726, mientras que los Ingresos por Comisiones mostraron un avance del 34,3%, una cifra de
Ingresos que es inferior a las expectativas del mercado, pero que igualmente es un crecimiento sélido y no representa
un desvio de la senda esperada a mediano plazo.

Este desempefio se fundamenta en una expansién anual del 40% en la Cartera de Préstamos (excluyendo
variaciones cambiarias), que cerré en USD 37,2 mil millones, y en un crecimiento del 14% en la base total de clientes.
El crecimiento simultdneo de Cartera y clientes muestra que la entidad sigue expandiéndose en mas de un frente,
siendo esta la base sobre la que se fundamentan los altos multiplos a los que cotiza, multiplos que en general ha
venido justificando mediante dicho crecimiento.

Los Gastos por Intereses registraron un aumento anual del 41,6% para situarse en USD 1.269,2 millones. Dado que
este crecimiento fue menor al de los Ingresos, se observé una expansion en el NIM (anualizado), que evolucioné del
19,2% en el 1T25 al 21,1% en el 1T26. Por otro lado, los Costos de Transacciones se elevaron en un 98,1%,
finalizando en USD 115,9 millones. El crecimiento en el Costo de Transacciones es elevado, pero esta en linea con el
comportamiento de Cartera y clientes.

Por otro lado, es en la gestion del riesgo donde se encuentra la parte de la foto que fue tomada con cautela por el
mercado (y por nosotros), por el crecimiento de las Provisiones y la Calidad de la Cartera.
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Las Provisiones cerraron el trimestre en USD 1.718 millones, reflejando un crecimiento del 76,5% frente al 1T25.
Este aumento superé al de la Cartera debido a la estacionalidad del trimestre y a la expansion en segmentos de mayor
riesgo. La Calidad de Cartera entre 15 y 90 dias se ubico en 5,0% (frente al 4,8% previo) y la Calidad de Cartera
superior a 90 dias pas6 del 6,4% en el 1T25 al 6,5% en el 1T26. Si se revisan las cifras respecto al 4T25, también se
encuentra la parte de la foto que causé dudas en el mercado, pues la Calidad de Cartera se deterior6 89 pbs en 3
meses (de 4,11% en 4725 a 5,00% en 1T26).

Como lo menciond la administracion, el deterioro de la Calidad se explica por factores estacionales y porque se han
expandido a sectores de mayor riesgo, sin embargo, por el tamafio del salto se convierte en la variable de mayor
atencion para el 2T26, donde se examinara si este aumento calculado en el riesgo traera mejores resultados o sera
necesario un ajuste en caso de que la Calidad siga deteriorandose.

La Utilidad después de Provisiones del 1726 se situé en USD 1.864,9 millones, lo que representa una subida anual
del 41,3%.

En términos de eficiencia, el ARPAC (Ingreso Promedio Mensual Por Cliente Activo) subié un 23% anual (neutral
de divisas) hasta alcanzar los USD 15,9, mientras que el Costo por servir a un cliente activo se incrementé hasta
los USD 1,0. Estos resultados son consistentes con la mejora en el Indicador de Eficiencia, que paso del 21,4% en el
1T25 al 17,6% en el 1T26.

Con estos resultados, la Utilidad Neta del 1T26 fue un 56,4% superior a la del mismo periodo del afo pasado,
cerrando en USD 871,4 millones. Este desempefio deja el ROE de Nubank en 29%, reflejando la alta rentabilidad del
banco incluso ante efectos estacionales.

La estrategia actual prioriza la transformacion hacia la 1A, destacando el uso de "NuFormer" para decisiones de crédito
y las funciones de "Al Private Banker", que ya sirven a mas de 15 millones de usuarios activos.

Nnu

Evolucion NIl vs NIM 12 meses

Cifras en USD MM 15,8% 15,9% 15,8% 15,6% 15,3% 16,0%

15,1%

13,8%

15,1% 15,3%
13,1%
9,8%

1.718]1.713]l1.746 ]l 1-836
1.047}

1T23 2T23 3T23 4T23 1T24 2724 3T24 4T24 1725 2725 3725 4T25 1726

s N|| —@—NIM (12 meses)

Morosidad de crédito por cartera
%

o 2% 709
7,0% 7,0% 6.8%

6,5% 6:6% 6,6% 6,5%
599 ©1% 61% 6,3%
5,5%

5.0%

5,0%

4,7%
44% 439 45% 4.4% ° 44%

e

42% 4,1% 4,1% 42% 4,1%

1723
2723
3723
4723
1724
2724
3T24
4724
1725
2725
3T25
4725
1726

e +00 dias =15 -90 dias

AVAL ‘

Casa de Bolsa

Asset

Management



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Nubank | Entrega de Resultados 1T26

Solidez con cautela por Calidad de Cartera

Tabla 1 — Principales cifras Nubank
Cifras en USDMM

NUBANK

Cifras en USD millones 1T25 4T25 1T26

Ingresos

Provisiones Netas

Utilidad Neta

ARPAC (US$)

NIM (12 Meses - Calculado)
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ROE anualizado
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4.686
1.242
895
15,0
15,1%
6,6%
33,0%

4.968
1.718
871
15,0
15,3%
6,5%
29,0%

Var % A/A
53,0%
76,5%
56,3%
29,3%
-50 pbs
0 pbs
158 pbs

Var % TIT
6,0%
38,4%
-2,7%
0,0%
23 pbs

-10 pbs
-400 pbs

AVAL

Casa de Bolsa

Asset
Management



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

cQuiénes somos?

Aval Casa de Bolsa, la comisionista de bolsa del Grupo Aval

Juan David Ballén - Nicolas Aguilera Peina Carlos David Alape , Santiago Andrés Vargas
Director Estudios Econédmicos y Mercado o Analista Il de Renta Fija Analista Il de Renta Fija X Practicante de Renta Fija
juan.ballen@avalcasadebolsa.com 3 nicolas.aguilera@avalcasadebolsa.com carlos.alape@avalcasadebolsa.com santiago.vargas@avalcasadebolsa.com
+(601) 606 21 00 Ext. 22622 +(601) 606 21 00 Ext. 22793 +(601) 606 21 00 Ext. 22603 +(601) 606 21 00 Ext. 22793
Omar Suarez Harold Stiven Rubio : Diego Alejandro Sanchez
Gerente de Acciones g Analista Il de Acciones '? Analista Il de Acciones
omar.suarez@avalcasadebolsa.com harold.rubio@avalcasadebolsa.com > diego.sanchez@avalcasadebolsa.com
+(601) 606 21 00 Ext. 22619 +(601) 606 21 00 Ext. 22636 ‘ +(601) 606 21 00 Ext. 22703

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 ningtin instrumento financiero, ni es un compromiso de Aval Casa de Bolsa S.A. para entrar en
cualquier tipo de transaccion. El presente documento constituye la interpretaciéon del mercado por parte del Area de Estudios Econémicos y de Mercado. La informacién contenida se presume confiable, pero
Aval 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 inicamente con propdsitos
informativos. Las interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Aval Casa de Bolsa S.A. Aval Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa forma parte del
Conglomerado Financiero Aval.
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Contactenos

analisis.estrategiaCB@avalcasadebolsa.com

Siguenos:

@ Aval Casade Bolsa

X @AvalCasadeBolsa

e f in Aval Casa de Bolsa

www.avalcasadebolsa.com
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ADVERTENCIA

El presente informe fue elaborado por el area de Andlisis y Estrategia de Aval Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa (“Aval Casa de Bolsa”). Este informe, y todo el material que incluye, no fue
preparado para una presentacion o publicacidon a terceros ni para cumplir requerimiento legal alguno, incluyendo las disposiciones del mercado de valores. La informacion contenida en este
informe esta dirigida inicamente al destinatario de esta y es para su uso exclusivo. Si el lector de este mensaje no es el destinatario, se le notifica que cualquier copia o distribucién que se haga de
este se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicacion por error, por favor notifique inmediatamente al remitente. La informacién contenida en el presente documento es
informativa e ilustrativa. Aval Casa de Bolsa no es proveedor oficial de precios y no extiende ninguna garantia explicita o implicita con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad o
integridad de la informacion presentada, de modo que Aval Casa de Bolsa no asume 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 ningun valor y/o instrumento financiero, y tampoco es un compromiso por parte de Aval Casa de Bolsa de entrar en
cualquier tipo de transaccion. Aval Casa de Bolsa no asume responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusion o el uso de la informacién 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 Y SE HACEN CON BASE EN UN ANALISIS
TECNICO Y FUNDAMENTAL DE LA INFORMACION RECOPILADA, Y SE ENCUENTRA(N) LIBRE(S) 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

Algun o algunos miembros del equipo que participd en la realizaciéon de este informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los que esta efectuando el analisis presentado en este
informe. En consecuencia, el posible conflicto de interés que podria presentarse se administrara conforme a las disposiciones contenidas en el Cédigo de Etica aplicable.
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