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Perfiles de Inversion
Blindados por el petréleo

COn, OMMNA
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VIGILADO

En el segundo mes del afio, las presiones sobre los activos financieros se acentuaron debido al escalamiento en el conflicto
armado entre Rusia y Ucrania, generando una alta volatilidad e incertidumbre sobre el impacto que tendran las medidas
adoptadas por Estados Unidos y Europa contra Rusia.

Dentro de las medidas mas relevantes, se destaca la exclusién de ciertos bancos rusos del sistema financiero SWIFT,
generando un aislamiento de estas entidades a las actividades globales que suelen desarrollar. Por la ubicacion geografica
de los dos paises en conflicto y la importancia de estos en el comercio global de algunos commaodities, especialmente
relacionados con el sector agricola y energético, los precios de estos han tenido un incremento significativo. Un claro
ejemplo es la cotizacién del petréleo, la cual se lleg6 a alcanzar niveles no vistos desde 2014. Estos incrementos generaran
presiones inflacionarias en alimentos y transporte a nivel global.

Adicionalmente, la Reserva Federal decidié incrementar en 25 pbs la tasa de interés para la reunion del mes de marzo. No
obstante, el comité de la Reserva Federal resalté que, apoyarian incrementos mas agresivos en el rango de referencia de
sus tipos de interés si la inflacion en los Estados Unidos continua al alza. Con esto, varios miembros del comité esperan
gue la tasa de interés se ubique a final del presente afio en un rango entre 1,75%-2,0%.

En el mercado de renta fija local resaltamos que la inflacion para el mes de febrero se ubic6 en 8,01%, su nivel més alto
desde el 2016. Este comportamiento se dio de nuevo por un repunte en el precio de los alimentos y de la educacién basica
y primaria. En el mes de febrero no se tomo decision de politica monetaria por parte del Banco de la Republica, por lo que
esperamos un movimiento de 150 pbs en la reunion del mes de marzo hasta 5,5%.

Con base en lo anterior, se recomienda mantener la participacion de los titulos en tasa fija con objetivo de inversion al
vencimiento o evaluar su rotacion mas alla de un afo, teniendo en cuenta que posiblemente el ciclo de incrementos por
parte del Banco de la Republica habra finalizado para esa época. De igual manera, recomendamos dejar inalterada la
exposicion a titulos indexados al IBR bajo dos premisas. La primera, unos margenes de negociacion relativamente elevados
producto de las captaciones en el mercado primario. Segundo, incrementos en los tipos de interés por parte del Banco
Central, favoreciendo la causacion mensual de estos papeles. Finalmente, se decide continuar con la misma participacion
en titulos indexados al IPC con el fin de tener una cobertura frente a los choques inflacionarios que se vienen observando,
producto de un aumento en los precios de los alimentos y energia.

Casa BOISa Fuente: célculos Casa de Bolsa
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Perfiles de Inversion
Dividend Yield del Colcap se recarga en 2022
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VIGILADO

Por su parte, frente al mercado de renta variable local, el indice continta con un buen desempeiio, ubicandose en terreno
positivo (8,9% afio corrido), soportado por factores locales, especialmente relacionados a los buenos resultados con los que
la mayoria de emisores cierra el 2021, lo que ha desencadenado en un liderazgo de la bolsa local en términos de Dividend
Yield respecto a sus pares latinos (6,1% estimado para 2022). De esta manera, resaltamos los planes de distribucion de
dividendos de emisores como Terpel (COP 1.140/ accién, DVD Yield 10,2%), Ecopetrol (COP 280/ accion, DVD Yield 8,5%)
y Bancolombia (COP 3.120/ accién, DVD Yield 8,7%). Asimismo, las operaciones de OPAs realizadas por Grupo Gilinski por
Nutresa y Grupo Sura contindan dinamizando el mercado, donde en la segunda ronda de la operacion, se logra con éxito la
adjudicacion de alrededor de 29 millones de acciones ordinarias de Grupo Sura correspondientes a una transaccion por
USD 289 MM, sin embargo, el resultado de esta operacion da inicio a la tercera ronda de OPAs por los mismos emisores, la
cual fue presentada el 28 de febrero ante la Superintendencia Financiera de Colombia y se encuentra en espera de
aprobacién. En este nuevo caso, el precio ofrecido por Grupo Nutresa incrementd un 20% respecto a la segunda operacion
(USD 12,58/accion) y busca un rango entre el 9,6% y 12% de las acciones ordinarias del emisor. En Grupo Sura, el
ofertante mantiene el precio ofrecido de la segunda operacion (USD 9,88/accion), buscando entre el 5,2% y 6,5% de las
acciones ordinarias del emisor.

A pesar de que observamos que en 2021 el Colcap fue una de las bolsas con menor desempefio a nivel global,
consideramos que los mejores fundamentales en ingresos, EBITDA y utilidades netas con los que cerré el afio, han
beneficiado multiplos de mercado como EV/EBITDA y DVD Yield. De esta manera, los mejores fundamentales de los
emisores muestran paulatinamente sefales de recuperacion en el mercado aunque con un rezago respecto a sus pares.
Por ultimo, destacamos que nuestro equipo de Renta Variable inici6 la cobertura de los 5 emisores chilenos negociados a
través del MGC (Banco de Chile, Enel Américas, Cencosud, Falabella y SQM) en lo que respecta a analisis de resultados y
demas reportes.

Casa BOISa Fuente: calculos Casa de Bolsa



Politicas de inversién
Perfiles de inversion

Politicas de inversion segun el Perfil de Riesgo

Activo Perfil 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50% 55% 65%
Conservador
Liquidez Moderado --
Agresivo | I
Conservador
Renta Fija Moderado
Agresivo ]
Conservador
Renta variable Moderado
Agresivo T
Conservador
Mercados
Moderado
globales .
Agresivo T
Conservador
Inmobiliarios Moderado
Agresivo ]
. Perfil Conservador Perfil Moderado Perfil Agresivo
Activo
balanceado balanceado balanceado
Liquidez
Renta Fija

Acciones Locales
Mercados Globales
Inmobiliario

VIGILADO
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Perfil Conservador balanceado
Alternativas de inversion con relacion riesgo-retorno bajo

Objetivo: Buscar rentabilidades a corto plazo manteniendo un portafolio equilibrado y diversificado entre FIC Liquidez,
deuda soberana y corporativa de baja duracion, acciones locales de poca volatilidad, acciones internacionales y activos
inmobiliarios en un periodo de inversion de 365 dias

Composicion Portafolio Perfil Conservador balanceado

Activo Referencia Par'_[|C|paC|on Plazo (dias) Retorno Calificacion
Portafolio Producto esperado
Liquidez 2 FIC Valor Plus 15% 100% NA 3,88% AAA
Tasa Fija a 3 afios 21% 35% 365 9,86% AAA
g IPC a 3 afios 15% 25% 365 9,38% AAA
Renta Fija o
IBR a 2 anos 12% 20% 365 9,26% AAA
FIC Deuda Corporativa * 12% 20% 365 2,68% AAA
Subtotal 60% 100% 8,18%
. GEB 1,5% 15% 365 31,40% NA
Acciones Locales : ’ ’
i Celsia 1,0% 10% 365 25,30% NA
FIC Acciones Plus s 7,5% 75% 365 9,90% NA
10% 100% 14,67%
: -
i] Mercados Globales . FIC Sostenible Global 5% 100% 365 28,74% NA
i
i Fondo Inmobiliario 8 PEI/TIN 10% 100% 365 11,44% AAA
i Total 100% 9,54%
g * Para replicar por completo el portafolio de inversion se requiere minimo COP 3.500 millones. Clientes que inviertan en derivados deben clasificarse como perfil Agresivo
y 1 Tasas y precios variables y sujetas a condiciones del mercado
e 2 Rentabilidad dltimos 30 dias

3 Se establece con el objetivo de realizar rotacion entre 180 y 365 dias

4 Rentabilidad dltimos 30 dias

5 Las rentabilidades de las acciones son retorno total (valorizaciéon + dividendo), precio objetivo Casa de Bolsa

6 Rentabilidad E.A estimada con el precio objetivo de CdB para cada una de las acciones por su respectiva ponderacion en el FIC

Casa BO|Sa 7 Rentabilidad estimada dado los pronésticos del ACWIy la devaluaciéon de peso colombiano de los proximos 12 meses

8 Promedio rentabilidad LTM (Ultimos 12 meses) del PEl'y TIN



Perfil Moderado balanceado
Alternativas de inversion con relacion riesgo-retorno medio

Objetivo: Busca rentabilidades un poco mayores asumiendo mas riesgo, a través de un portafolio invertido en su mayoria
en renta fija con algunas inversiones en acciones locales e internacionales, asi como en activos inmobiliarios en un periodo
de inversion de 365 dias. La posicion en deuda soberana y corporativa es de media duracion.

Composicion Portafolio Perfil Moderado balanceado
Participacién Retorno

Activo Referencia - Plazo (dias) Calificacion
Portafolio Producto esperado
Liquidez 2 FIC Valor Plus 10,0% 100% NA 3,88% AAA
Tasa Fija a 6 afios 12,3% 35% 365 10,46% AAA
.3 IPC a 6 afios 8,8% 25% 365 10,49% AAA
Renta Fija o
IBR a 3 afos 7,0% 20% 365 9,94% AAA
FIC Deuda Corporativa 4 7,0% 20% 365 2,68% AAA
Subtotal 35,0% 100% 8,81%
PFBancolombia 9,5% 32% 365 11,90% NA
Acciones Locales Grupo Argos 3,5% 12% 365 29,30% NA
Canacol 3,5% 12% 365 64,00% NA
FIC Acciones Plus s 13,5% 45% 365 9,90% NA
Subtotal 30% 100% 19,11%
3
: Mercados Globales 7 FIC Sostenible Global 10% 100% 365 28,74% NA
i
iy e
i Fondo Inmobiliario 8 PEI/TIN 15% 100% 365 11,44% AAA
: Total 100% 13,79%
g‘ * Para replicar por completo el portafolio de inversion se requiere minimo COP 3.500 millones. Clientes que inviertan en derivados deben clasificarse como perfil Agresivo
y 1 Tasas y precios variables y sujetas a condiciones del mercado
e 2 Rentabilidad dltimos 30 dias

3 Se establece con el objetivo de realizar rotacion entre 180 y 365 dias

4 Rentabilidad dltimos 30 dias

5 Las rentabilidades de las acciones son retorno total (valorizaciéon + dividendo), precio objetivo Casa de Bolsa

6 Rentabilidad E.A estimada con el precio objetivo de CdB para cada una de las acciones por su respectiva ponderacion en el FIC

Casa BO|Sa 7 Rentabilidad estimada dado los pronésticos del ACWIy la devaluaciéon de peso colombiano de los proximos 12 meses

8 Promedio rentabilidad LTM (Ultimos 12 meses) del PEl'y TIN



Perfil Agresivo balanceado
Alternativas de inversion con relacion riesgo-retorno elevado

Objetivo: Busca mayores rentabilidades con un horizonte de mas de largo plazo, asumiendo altas volatilidades con un
portafolio con mayor ponderacion en acciones locales e internacionales, con inversiones en activos inmobiliarios y deuda
soberanay corporativa de mayor duracion, en un periodo de inversion de 365 dias.

Composicion Portafolio Perfil Agresivo balanceado

Activo Referencia Participacion Plazo Retorno Calificacion
Portafolio Producto (dias) esperado
Liquidez- FIC Valor Plus 5% 100% NA 3,88% AAA
IPC a 10 afios 9% 45% 365 11,01% AAA
Renta Fija s Tasa Fija a 7 afios 7% 35% 365 10,66% AAA
FIC Deuda Corporativa 4 4% 20% 365 2,68% AAA
Subtotal 20% 100% 9,22%
PFDavivienda 17,0% 43% 365 26,80% NA
Acciones Locales s Cemargos 13,0% 33% 365 24,20% NA
Ecopetrol 7,0% 18% 365 13,30% NA
FIC Acciones plus s 3,0% 8% 365 9,90% NA
Subtotal 40,0% 100% 22,33%
: Mercados Globales 7 FIC Sostenible Global 15% 100% 365 28,74% NA
4
§ Fondo Inmobiliario 8 PEI/TIN 20% 100% 365 11,44% AAA
3 Total 100% 17,57%
i
g * Para replicar por completo el portafolio de inversion se requiere minimo COP 3.500 millones. Clientes que inviertan en derivados deben clasificarse como perfil Agresivo
y 1 Tasas y precios variables y sujetas a condiciones del mercado
e 2 Rentabilidad dltimos 30 dias

3 Se establece con el objetivo de realizar rotacion entre 180 y 365 dias

4 Rentabilidad dltimos 30 dias

5 Las rentabilidades de las acciones son retorno total (valorizaciéon + dividendo), precio objetivo Casa de Bolsa

6 Rentabilidad E.A estimada con el precio objetivo de CdB para cada una de las acciones por su respectiva ponderacion en el FIC

Casa BO|Sa 7 Rentabilidad estimada dado los pronésticos del ACWIy la devaluaciéon de peso colombiano de los proximos 12 meses

8 Promedio rentabilidad LTM (Ultimos 12 meses) del PEl'y TIN



Tabla dinamica rentabilidad mensual
Activos locales

La siguiente tabla contiene la rentabilidad mensual anualizada de las diferentes alterativas de inversion denominadas en
moneda local. Cada color corresponde a un activo diferente. Los activos mas y menos rentables cambian en el tiempo,
por lo cual se recomienda diversificar.

Rentabilidad mensual EA activos locales

feb-21 mar-21 abr-21 may-21 jun-21 jul-21 ago-21 sep-21 oct-21 nov-21 dic-21 ene-22 feb-22
USDCOP,  USDCORP, USDCOP, COLCAP, USDCOP, COLCAP, COLCAP, COLCAP, USDCOP, COLCAP, COLCAP,
33.22% 4.47% 36.31% 60.99% 50.01% 110.2% 46.38% 31,54% 99.57% 38,33% 165.19%
COLCAP, FS 3 ANOS, IPC 3 ANOS, IPC 3 ANOS, TEZ%SCOOP IPC 3 ANOS, USDCOP, IPC 3 ANOS, TEZ%?’COOP
0, 0, - 0, 0, ’ 0, 0, - 0, !
11.56% 10.87% 4.79% 15.7% 24.79% 25.39% 13.22% 0.15% 19,93%
IPC 3 ANOS, TEZ%ZC;OP TEZ%2C70P USDCOP, TEZ%ZC;OP IPC 3 ANOS, IPC 3 ANOS, FS 3 ANOS, USDCOP, IPC 3 ANOS,
0, o Y 0, " 0, - 0, - 0, 0, 0,
5.46% 9.59% -8.49% 14.42% 14.51% 9.52% 3,21% 0.19% 13,67% 8,06%

USDCOP,
-13,83%

IPC 3 ANOS, COLCAP,

IPC 3 ARIOS, TEszCOOP FS 3 ANOS, FS 3 AROS, TEZ%2C7°P
12.63% 2% -9.07% -0.49% 2 -0.55% -7,50%

TA FRANCHRA,

FS 3 ANOS, TESCOP  TESCOP o3 A0S, Fs3ANOS, Fs3ANos, |EoCOP TESCOP g3 AROS, USDCOP,
-27.98% ATED, 2O, -8.29% 7.21% -7.36% 2L, A, -13.89% -7,50%
: -11.02% -2.78% : : : -16,89% 9,72% : 2
FS3ANOS, COLCAP, IPC 3AROS, colLcap, | VESCOR. TESCOP  TESCOP  TESCOP 5e 35 afos, [ECEEEE TE= COP
g -4.43% -29.72% 1.76% -11.17% AL, e 202, ALY, -1,52% -26.61% AT,
: : : : : 6.91% -22.98% -18,79% -13.58% g : 22,17%
T Gl TES COP usbcop, 'ESCOP usbcop, 'ESCOP COLCAP, Fs3ANOs, 'ESCOP g3 aRos,
: ALEY, L2, -13.94% 2, -27.42% el -15.34% -12,78% A2 -23,18%
-26.17% -41.15% s -24.14% e -26.46% e & -26.61% DS
o
2 TESCOR RTESCOPS " 0 o | colcap. e F53AtOs, TESCOP TESCOP  TESCOP
< 2027, 2030, ey gy i o 2030, 2030, 2027,
: -28.92% -48.9% e e e 2o -24.4% -36.24%  -23,79%
>

CasadEBO|Sa Fuente: Precia, Bloomberg, calculos Casa de Bolsa
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Rentabilidad semestral estrategias de inversion
Segun el perfil de riesgo y clase de activo

Of COx OMINA

SUPTRANTINOENCIA FRANCHRA,

VIGILADO

Las rentabilidades de los portafolios de inversién cerraron
en el mes de febrero en terreno negativo por las
desvalorizaciones observadas en el mercado de deuda
local. Esperamos que la rentabilidad de todos los perfiles
pueda continuar con los niveles de volatilidad debido a las
elecciones presidenciales que se presentara en Colombia,
por la normalizacibn monetaria en Estados Unidos y por el

Rentabilidad semestral estrategias de inversion
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conflicto entre Rusia y Ucrania. Por ultimo, resaltamos la -10%
importancia de mantener posiciones en délar como medio -20%
de diversificacion y cobertura para los portafolios para los -30%
préximos meses considerando los bajos niveles de tasa jun-19 feb-20 oct-20 jun-21 feb-22
cambiaria actuales. = Conservador Moderado Agresivo
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Casa BOlsa Fuente: Banrep, PEI, Precia, BVC, SuperFinanciera, Corficolombiana, calculos Casa de Bolsa 9



TENOENCIA FANCHRA,

Expectativa
Activos locales

La inflacién en Colombia continué repuntando en febrero Fan chart IPC total
hasta llegar al 8,01%. Esperamos que los precios cierren
este afio con una variacion de 6,44%. Entretanto, 11% —|PC
proyectamos que el Banco de la Republica incremente en
marzo la tasa en 150 pbs para ubicarla en 5,5%. 9%
Estimamos que para el mes de julio la tasa de intervencion 7%
alcance el 7,0%.
5%
En cuanto a la tasa cambiaria, se anticipa que en el corto
plazo aumente su volatilidad y se mantenga en niveles 3%
cercanos de los COP 4.000 producto de las jornadas
electorales de 2022. 1%
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Ddlar Precio objetivo del Colcap
Colcap
4.100
2300 —Precio Objetivo
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1800
g 3.100
¥
1300
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' 2.100 800
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VIGILADOQ WA

Casa BOlsa Fuente: Banrep, Corficolombiana, Bloomberg, célculos Casa de Bolsa 10



Recomendaciones Renta fija local
Clasificadas segun el perfil de riesgo y objetivo de inversion

Estrategia Fundamentos de Inversién

» Actualmente los titulos denominados en Tasa Fija son los que presentan la
segunda mayor rentabilidad esperada al vencimiento. Teniendo en cuenta que,
Estructural Tasa Fija el ciclo de incremento serd agresivo en los proximos 3 meses, sugerimos
mantenerlos mas de 1 afio o hasta su maduracion. Destacamos que, el nivel de
tasas de interés actual se ubica en méximos de la Gltima década.

» La alternativa de inversién de bonos indexados al IPC es sugerida para cubrir

tasas de interés que ha continuado el Banco de la Republica favorecera la
rentabilidad de los titulos. Esperamos que la tasa de politica monetaria finalice
para el afio 2022 entre 7,00% y 7,50%.

Conservador los portafolios ante los choques de inflacion. El mercado espera que el IPC
Estructural IPC . ~ . . L
Moderado cierre el aflo en promedio en 6,44% (actualmente la inflacion anual se
Agresivo encuentra en 8,01%, mientras que la afio corrido se ubica en 3,33%).
i * La alternativa de inversién indexada al IBR es sugerida para inversionistas de
x§ perfil conservador y moderado que deseen diversificar sus portafolios de
£ Estructural IBR inversion en titulos que pagan un flujo de caja mensual. El ciclo de aumento de
5

VIGILADO

CasadeBolsa
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(i) Acciones locales recomendadas
Clasificadas segun el perfil de riesgo y objetivo de inversion

Estrategia Fundamentos de Inversion

Conservador Estructural

* Alto Posicionamiento en el negocio de energia, con participacion principalmente
en los segmentos de Generacion y Distribucion, robusteciendo la generacion de
FCO.

* Exposicion limitada a riesgos de demanda en el negocio de Distribucion.

* Foco en el desarrollo de proyectos de Generacion de energia no convencionales

Celsia (fuentes solares y edlicas), del plan de inversion al 2023 representan c. del 84%.

* Nivel de apalancamiento (Deuda Neta/EBITDA) de 3,08x, en linea con el nivel
requerido por las calificadoras de riesgo.

* Destacamos la propuesta de distribucion de utilidades que contempla un
dividendo anual de COP 309/Accion, con un atractivo Dividend Yield de 7,2% y
un incremento de 17,9% frente al dividendo distribuido en 2021.

Conservador Estructural

» Exposicion integral al negocio de gas y energia en Colombia y Peru, sectores
defensivos, atractivos en ciclos econémicos bajistas como el actual.
* Portafolio diversificado de empresas cuya naturaleza de monopolios naturales
GEB regulados dan lugar a la generacion predecible de flujos de caja.
» Soportado en lo anterior, resaltamos su estable politica de reparticion de
dividendos a través del tiempo, con un dividend yield que se posicionaria
alrededor de 7,7%.

BUPT N TENOINCIA FIANCIERA,
Of COx OMINA

Moderado Estructural

VIGILADO

CasadeBolsa

* Niveles de capital y liquidez adecuados, que le han permitido a la compafiia
navegar y recuperarse de la dificil coyuntura generada por el COVID-19.

* Estrategia digital ha mitigado impacto de la pandemia en la transaccionalidad,
donde canales digitales ha pasando a representar el 85% del total.

» Margen de Intereses Neto se veria favorecido por el entorno de normalizacion
de politica monetaria.

Bancolombia + Menores alivios de cartera soportaria principalmente en el largo plazo una
mejora en indicadores de calidad, presionados a corto plazo dado el rodamiento
de cartera.

» Destacamos la propuesta de distribucion de utilidades que contempla un
dividendo anual de COP 3.120/Accion, con un atractivo Dividend Yield de 8,7%
y un incremento de 1.100% frente al dividendo distribuido en 2021.

12



(i) Acciones locales recomendadas
Clasificadas segun el perfil de riesgo y objetivo de inversion

Estrategia Fundamentos de Inversion

Moderado Estructural

Grupo Argos

» Diversificacion de portafolio con inversiones en negocios cementero, energético y
de concesiones.

* Expectativas y dindmica positivas frente al comportamiento del negocio cementero
en EE.UU. y Colombia.

» Estabilidad del negocio energético con bajo riesgo de demanda se refleja en
resultados financieros del Holding.

* Negocio de concesiones extiende recuperacion y se veria beneficiado por la
alianza estratégica con MAM para la consolidacién de una plataforma vial.

* Proyecto de distribucion de utilidades contempla un dividendo que supera en
aproximadamente 30% al dividendo distribuido en 2021.

Moderado Estructural

» Modelo de negocio en el cual 80% de los ingresos provienen de contractos take or
pay de largo plazo, con un precio de venta de gas fijo en dolares.

» Expansién gasoducto Jobo-Cartagena y senda de proyectos futuros continuaran

* impulsando capacidad de produccién de gas y dinamica operacional.

Canacol » Bajo apalancamiento (Deuda Neta / EBITDA 1,9x) refleja flexibilidad financiera.

* Produccién y ventas se beneficiarian del contrato suscrito con E.P.M., que
ademas permitiria incursionar en la demanda del interior del pais.

* Politica de distribucion de dividendos estable, con una rentabilidad de cerca de
6%, soportado en la mayor generacion de flujo de caja.

BUPT N TENOINCIA FIANCIERA,
Of COx OMINA

Agresivo Estructural

VIGILADO

* Enfoque en mejora de indicadores de eficiencia y control de gastos operacionales.
* Implementacion de fuerte estrategia de transformacion digital, la cual le ha
permitido al emisor ser cada vez mas eficiente operacionalmente.
Davivienda * Mejores resultados financieros en 4T21 producto de menores niveles de
provisiones en medio del contexto de reactivacion econémica.
* Niveles de cobertura de cartera, cobertura y solvencia se mantienen adecuados, y
permitieron sortear la dificil coyuntura del 2020.

CasadeBolsa

Fuente: Bloomberg, calculos Casa de Bolsa 13



(ili) Acciones locales recomendadas
Clasificadas segun el perfil de riesgo y objetivo de inversion

Estrategia Fundamentos de Inversion

Agresivo Estructural

Of COx OMINA

Agresivo Estructural

BUPT N TENOINCIA FIANCIERA,

VIGILADO

+ Continuo desarrollo de una estrategia de expansion internacional, en los ultimos
afos incrementando su presencia en Brasil, México y EE.UU.

* Posible desarrollo de proyectos piloto de YNC en Colombia, a falta de la emision
de un marco regulatorio por parte del Ministerio de Minas y Energia.

* Pese a la adquisicion de ISA, el apalancamiento de la compafiia no se vio
presionado significativamente y se mantiene estable.

* Entorno de mayores precios del crudo durante 2021 permiti6 resultados
historicos durante ese mismo afo, a pesar de menores niveles de produccion,

Ecopetrol reflejando fortalezas en términos de eficiencias operativas por parte del emisor.

* Producto de los sobresalientes resultados del afio 2021, la propuesta de
distribucion de utilidades para el afio 2022 presenta un incremento significativo
frente al dividendo distribuido en 2021 (+1.546%), que se traduciria en un
dividendo anual de COP 280/Accion, con un atractivo Dividend Yield frente al
precio actual (8,5%).

* Las tensiones geopoliticas han presionado los precios del crudo al alza, lo que
resultaria en un impulso adicional de los resultados financieros del 1T22,
considerando que este factor es coyuntural y no estructural.

* El sector de infraestructura continla mostrando sintomas de recuperacion por
encima de las esperadas en las tres locaciones de la compafiia (EEUU,
Colombia y Centroamérica).

+ La dindmica del sector de vivienda, el plan de infraestructura en EE.UU. (USD 1
BN) y desarrollo de proyectos 4G y 5G en Colombia respaldarian la demanda en
el corto y mediano plazo.

Cemargos * Estrategia RESET enfocada en el ahorro de entre USD 75 MM — 90 MM ha
reflejado resultados positivos en torno a la liquidez y generacién de Ebitda.

* Estrategia de desapalancamiento continta rindiendo frutos, con el indicador
Deuda Neta / (EBITDA + Dividendos) posicionandose en 2,87x al cierre de
2021, mejorando frente al 3,1x de 3T21 y el 4,0x reportado al final del afio 2020.

* Propuesta de distribucion de utilidades contempla un dividendo de COP
281/Accion (+35% vs. 2021), con un rendimiento de 4,7% sobre el precio actual.

CasadeBolsa

Fuente: Bloomberg, calculos Casa de Bolsa
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Fondos Inmobiliarios

PEly TIN

NoEl
Tin

Cupo global
Numero de Tramos emitidos
Valor de Activos
Clase de titulos
Plazo de los titulos

Calificacion
Periodicidad pago rendimientos
GLA (m2)
p Ndmero de Inmuebles
g Presencia nacional
?i Promedio vigencia de contratos
;'3 Derechos
E® Vacancia econdmica*
g Dividend Yield**
o Rentabilidad (LTM)
? Website
c

CasadeBolsa

Comportamiento precio PEI
Cifras en millones

1
10
9
8
7

6
2010 2012 2014 2016 2018 2020

[

PEI

$5.0 billones
Xl
$7.6 billones
Titulos Participativos Fungibles
99 afos
IAAA por BRC Investor Services
Trimestral
1.139.232 m2
148
30 municipios y ciudades
5,9 afios
Derecho de suscripcion preferencial
9,7%
4,8%
6,2% EA
https://pei.com.co/

Comportamiento precio TIN
Cifras en millones

5,6
5,4
5,2
5,0

4,8
2018 2019 2020 2021

TIN

$2 billones
Il
$446.528 millones
Titulos Participativos Fungibles
100 afios
IAAA por Fitch Rating
Mensual
85.893 m2
99
21 municipios y ciudades
5,91 afios
Derecho de suscripcion preferencial
1,98%
6,01%
13,70% EA
https://tin.titularizadora.com/

Fuente: PEI, TIN, BVC, calculos Casa de Bolsa
*PEI al cuarto trimestre de 2021
** Dividend yield 2021 valor patrimonial

* TIN Al 2do semestre de 2021 15
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Fondos de Inversion Colectiva
Valor Plus y Deuda Corporativa

COn, OMMNA

BUPT N TENOENCIA FIANCERA,
oe

VIGILADO

Principales caracteristicas

Descripcién

Perfil
Pacto de permanencia
Calificacion
Tipo de fondo
Inversién minima
Saldo minimo
Adiciones
Comisién
AUM
Website

CasadeBolsa

Valor Plus

Este fondo tiene como objetivo proporcionar a sus-
adherentes un instrumento de inversion para el
manejo de liquidez a corto plazo, con bajo riesgo y
baja volatilidad. Disponibilidad de caja inmediata
para atender sus necesidades de recursos

Receptor de recursos para inversion desde suse
cuentas sin GMF

Amplia red bancaria para la recepcion de recursos ¢

Posibilidad de tercerizacion de tesoreria a través de
diversos bancos con los cuales Fiduciaria
Corficolombiana maneja convenios
Conservador
No
S2 / AAA
Abierto
$100.000
$100.000
Desde 1 peso
0.8%-2.5% EA *
$1,6 billones

Deuda Corporativa

Este fondo tiene como objetivo proporcionar a sus
adherentes un instrumento de inversién de mediano
plazo conformado por activos de buena calidad
crediticia, generando un portafolio de renta fija
diversificado.

Facil acceso a un portafolio diversificado por emisores y
sectores.

Posee una capacidad superior para conservar el valor
del capital y de limitar la exposicion al riesgo de
pérdidas por factores crediticios.

Moderado
30 dias
S3/AAA
Abierto
$200.000
$200.000
Desde 1 peso
1.70% EA
$57,1 mil millones

https://www.fiduciariacorficolombiana.com/wps/portal/fiducorficolombiana/inicio/fiducia-inversion/fondos-inversion-

colectiva

Fuente: Fiduciaria Corficolombiana, calculos Casa de Bolsa
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Fondos de Inversidn Colectiva
Acciones Plus y Sostenible Global

Principales caracteristicas

Descripcién

Perfil
Pacto de permanencia
Calificacion
Tipo de fondo
Inversién minima
Saldo minimo
Adiciones
Comisién
AUM
Website

OF COLOMENA

BUPT N TENOENCIA FIANCERA,

VIGILADO

CasadeBolsa

adherentes un

Acciones Plus

Este fondo tiene como objetivo proporcionar a sus-
instrumento de inversiébn para
diversificar su portafolio invirtiendo en el universo
de acciones de mayor liquidez buscando ser una
inversién eficiente con un menor riesgo y un mayor
retorno y la generacion de excesos de retorno con
respecto a su Benchmark el indice COLCAP.

Agresivo
30 dias
NA
Abierto
$200.000
$200.000

Desde 1 peso

3.0% EA

$14,8 mil millones
https://www.fiduciariacorficolombiana.com/wps/portal/fiducorficolombiana/inicio/fiducia-inversion/fondos-inversion-

Sostenible Global

El FIC Sostenible Global es una alternativa de inversion
en activos de renta fija y variable internacional, que
cumplen con criterios sociales, ambientales y de
gobernabilidad. Esta dirigido a personas con perfil de
alto riesgo cuyo objetivo es el crecimiento del capital a
largo plazo y que deseen aportar a un mundo mejor a
través de inversiones responsables.
Agresivo
30 dias
ND
Abierto
$200.000
$200.000
Desde 1 peso
2.00% EA
$9,8 mil millones

colectiva

Fuente: Fiduciaria Corficolombiana, calculos Casa de Bolsa 17
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Backtesting Perfiles de Inversion

Comportamiento rentabilidad y volatilidad

Rentabilidad trimestral - Conservador

EA
45%
25%
5%
mar-19 oct-19 dic-20 jul-21 feb-22
“15%0 s Liquidez Renta Fija

Acciones Mercados Globales
mmm Fondos Inmobiliarios = Conservador

Rentabilidad trimestral - Agresivo

EA

150%

100%
53 50%
i
53 0%
§ mar-19 oct-19 -20 dic-20 jul-21 feb-22
| -50%
- mmm | quidez Renta Fija
e Acciones Mercados Globales

mmm Fondos Inmobiliarios

CasadeBolsa

— Agresivo

Rentabilidad trimestral - Moderado

EA
80%
30%
mar-19 oct-19 20 dic-20 jul-21 feb-22
A - Liquidez Renta Fija

Acciones Mercados Globales
mmm Fondos Inmobiliarios = \loderado

Rentabilidad y volatilidad segun el perfil de riesgo
EA

Rentabilidad Neta

Periodicidad Conservador Moderado Agresivo
Mensual -8.98% -19.53% -7.29%
Trimestral 1.81% 15.84% 10.73%
Semestral -1.48% 12.50% 10.58%
Ao Corrido 0.22% 7.54% 8.70%
Rentabilidad Anual 0.14% 7.02% 8.29%
Volatilidad Mes 1.50% 5.26% 5.59%
Volatilidad Trimestre 2.36% 9.00% 7.45%
Volatilidad Semestre 2.15% 7.22% 6.49%
Volatilidad Anual 1.78% 3.99% 5.87%

Fuente: Banrep, PEI, Precia, BVC, SuperFinanciera, Corficolombiana, calculos Casa de Bolsa 18



Oferta de productos
Asset class

Oferta de productos

M BALANCEADOS# ALTERNATIVOS 4 INMOBILIARIOS 4 PRIVATE EQUITY GLOBALES

= o

@ A VALORAR “ Investec
FUTURO

valor Plus Acciones Plus Moderado Multiplicar PE I e

(M| F s ]
fin o, 3KliVD

INVESTMENT MAMAGE MENT
ASSET MANAGEMENT

©:0

Confianza PLus Acciones Globaless e A VESTENTS
" i Schroders
v 2 ACENTO
Eoi picTET
ETF Colombia Select
i TS o) R L [vevserozR[arman]
Deuda Corporativa o RENTA T
27 NATIXIS
= PIMCO
@s
E Capital Plus

OF COx OMBNA

VIGILADO

*Fiduciaria Corficolombiana es la Sociedad Administradora y Gestora del Fondo, Casa de Bolsa y Corficolombiana actual

CﬂSﬂdGBOlsa como Distribuidor especializado 19

Fuente: Fiduciaria Corficolombiana, Casa de Bolsa, Corficolombiana



¢, 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 22710
Practicante Renta Fija Nicolas Rodriguez nicolas.rodriguez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 23632
Gerente de Renta Variable Omar Suarez omar.suarez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22619
Analista Renta Variable Alejandro Ardila alejandro.ardila@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22703
Analista Renta Variable Laura Lopez Merchan laura.lopez@casadebolsa.com.co 602100 Ext 22636

Of COx OMINA

SUPTRANTINOENCIA FRANCHRA,

VIGILADO

Comisionista de Bolsa forma parte del Conglomerado Financiero Aval.

CasadeBolsa

El contenido de la presente comunicacion 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 propositos
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.
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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 (574) 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 comunicacion 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 propositos
informativos. Las interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A.



