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BANCO POPULAR HA DESIGNADO A CASA DE BOLSA S.A. COMISIONISTA DE BOLSA
COMO AGENTE LIDER COLOCADOR AL MEJOR ESFUERZO PARA SU PROXIMA EMISION
DE BONOS ORDINARIOS. DADO QUE EL BANCO POPULAR ES ACCIONISTA DE CASA DE
BOLSA Y FORMA PARTE DEL GRUPO AVAL, SE INFORMA A LOS POTENCIALES
INVERSIONISTAS, QUE EL EMISOR Y EL AGENTE COLOCADOR CASA DE BOLSA, SON
ENTIDADES VINCULADAS.

julio de 2021



Emision de bonos ordinarios de Banco Popular
Caracteristicas de la emisién, somos colocadores

Nos complace anunciar que seremos colocadores de la emision de bonos ordinarios que realizara el Banco Popular el
proximo jueves 15 de julio. La emision esté calificada AAA por BRC Standard & Poor’s y serd por un total entre COP
350.000 millones y COP 500.000 millones.

Caracteristicas de la emision

Emisor Banco Popular

Tipo de titulos Bonos Ordinarios (inscritos en el RNVE)

Monto de la oferta Entre COP 350.000 millones y COP 500.000 millones

Calificacién AAA por BRC Standard & Poor’s

Fecha de emision Jueves 15 de julio

Modalidad de colocacion Subasta holandesa

Inversion minima COP 1.000.000 (1 bono)

Pago T+1

Agentes colocadores Casa de Bolsa SCB

La totalidad de los recursos que se capten en el desarrollo de esta emision, se destinaran a capital de

Uso de los recursos .
trabajo

PESIMEIERHGENERERGERERNS  Publico inversionista en general

HEVARRAGICICHEES IBR a 3 afios, Tasa fija 5 afios e IPC a 5 afios

Tasa maxima IBR+1,95% a 3 afios, Tasa Fija 7,05% a 5 afios, IPC+2,70% a 5 afios

‘]

Casa@}"BOISa Fuente: Banco Popular, calculos Casa de Bolsa SCB
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Fixing de la emision

IBR a 3 anos, Tasa Fija a 5 afios e IPC a 5 afios

Esperamos que la serie indexada al IBR a 3 afios corte
entre 1,65% - 1,75%.

Por su lado, esperamos que la serie denominada en Tasa
Fija a 5 afos corte entre 6,65% - 6,75%, equivalente a un
spread de entre 65 - 75 pbs sobre el TES en pesos de
referencia.

Por ultimo, en el caso de la serie indexada al IPC a 5 afios,
esperamos que corte entre 2,50% - 2,60%, equivalente a

un spread de entre 20 - 30 pbs sobre el TES UVR de
referencia.

El fixing es sujeto a cambios segun condiciones de mercado. Para un color
aln mas preciso sugerimos comunicarse con el comercial a cargo el dia de la

emision.
Indicador Pl~azo TES _ Fixing 'I:a_sa
(afos) Referencia CdB Méxima
IBR 3 NA 1,65% - 1,75% 1,95%
Tasa Fija 5 6,00% 6,65% - 6,75% 7,05%
IPC 5 2,30% 2,50% - 2,60% 2,70%

Fundamentos de inversién

regresa al mercado primario después de su exitosa
emision de bonos ordinarios realizada en 2020. Entre
2014 a la fecha, el banco ha realizado 8 emisiones de

CasadeBolsa

‘ * Banco Popular, entidad miembro del Grupo Aval,
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Fuente: Banco Popular, Precia, BVC, célculos Casa de Bolsa SCB



VIGILADO

Las emisiones de bonos denominadas en tasa fija e indexadas al IPC

Han cortando 59 pbs y 39 pbs sobre el TES de referencia, respectivamente

BUPT N TENOINCIA FIANCIERA,
OF COLOMINA

bonos ordinarios en las cuales ha colocado mas de
COP 3 billones registrando un bid to cover promedio de
1,92x sobre el monto adjudicado (ver Preguntas
frecuentes sobre Banco Popular | Emisién bonos
ordinarios).

La demanda total registrada por los bonos indexados al
IBR a 3 afos y los bonos denominados en Tasa Fija e
indexados al IPC a 5 afios ha superado en 1,8x, 1,3x, y
2,5x el monto adjudicado, respectivamente, en las
emisiones de bonos que se han realizado en lo corrido
del afio.

El spread entre las emisiones de bonos comparables
denominados en Tasa Fija e IPC realizadas en 2021 y
los TES de referencia, ha sido en promedio de 59 pbs y
39 pbs, respectivamente. Teniendo en cuenta que las
inflaciones implicitas calculadas con los titulos de deuda
privada se encuentran en linea con las expectativas de
los analistas (entre 3,5% y 4,0%), la serie denominada
en Tasa Fija presenta un mayor valor relativo respecto a
la serie indexada al IPC. Adicionalmente, con el fuerte
empinamiento de la curva de rendimiento de deuda
privada indexada al IPC y la posibilidad que el spread
entre la deuda privada y los TES UVR continde
reduciéndose por el inicio del ciclo de inflaciones bajas
que afecta la rentabilidad de la deuda denominada en
UVR, la serie indexada al IPC de esta emision podria

CasadeBolsa

Curva deuda denominada en IPCy TES UVR
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Fuente: Banco Popular, Precia, BVC, célculos Casa de Bolsa SCB
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https://www.casadebolsa.com.co/junio-2021-preguntas-frecuentes-sobre-el-banco-popular

El desplazamiento al alza de la curva Swap IBR
Favorece la entrada a titulos indexados al IBR

BUPT N TENOINCIA FIANCIERA,
OF COLOMINA

VIGILADO

cortar con un spread superior al promedio de emisiones
gue se han realizado este afio, tal como lo refleja
nuestro fixing.

Destacamos que, la oferta y demanda que presentaron
las emisiones de bonos realizadas en junio fue inferior a
la presentada en las emisiones que se realizaron
durante los primeros meses del afio, motivo por el cual,
las tasas de corte han presentado un spread sobre TES
superior al de las emisiones realizadas a comienzo de
ano (ver Informe Semestral Deuda Privada Tomando

Impulso).

Segun las estadisticas, los titulos indexados al IPC e
IBR suelen ser menos volétiles que los denominados en
Tasa Fija. Adicionalmente, segun nuestras proyecciones
econdémicas, en estos momentos los titulos que ofrecen
la  mayor rentabilidad al vencimiento son los
denominados en Tasa Fija, seguidos de los indexados al
IBR y, por ultimo, los indexados al IPC.

Consideramos que, la escaza oferta que existe en el
mercado de titulos indexados al IBR, la resiliencia
demostrada de los titulos indexados frente a escenarios
de volatilidad, el aplanamiento de la curva de
rendimientos de titulos indexados al IBR por el fuerte
desplazamiento al alza de la curva Swap IBR ante el
aumento de expectativas de incrementos por parte del

CasadeBolsa

Spread emisiones bonos Tasa Fija AAA 'y TES referencia
Emisiones realizadas en 2021, pbs

Promedio AAA Financieros (ex. RCly Serfinanza): 59 pbs

_A46.___ I ____________ I _________________

Bco.de UNE EPM Davivienda Isagen Bancoldex RCI Serfinanza

Bogota

Spread emisiones bonos IPC AAA y TES referencia
Emisiones realizadas en 2021, pbs

Promedio AAA Financieros (ex. Serfinanza): 39 pbs

Itau

Bco. de
Bogota
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UNE EPM
Davivienda
Av villas | R
AV Villas
Bogota D.C.
Bogota D.C.
Isagen
Isagen
Serfinanza

Fuente: Banco Popular, Precia, BVC, célculos Casa de Bolsa SCB
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https://www.casadebolsa.com.co/julio-2021-informe-semestral-deuda-privada-tomando-impulso
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Los bonos denominados en tasa fija
Ofrecen la mayor rentabilidad al vencimiento, seguido de los indexados al IBR

Banco de la Republica y la elevada concentracién de los Spread TES de referenciay Bonos Banco Popular
portafolios de inversion en titulos denominados en Tasa pbs

Fija e indexados al IPC, hara que se presente un amplio
interés por esta referencia (ver Estrategia renta fija |

Aumentando duracion e indexacion al IBR). 250
200
* Observamos que la Unica emision comparable realizada 150

este afio de titulos indexados al IBR a 3 afios registro
una tasa de corte de 1,70%, resultado que va en linea 100

con lo que refleja nuestro fixing. 50
 Los volumenes de negociacion en el mercado 0
secundario se han reducido como consecuencia de los feb-20 may-20 ago-20 nov-20 feb-21 may-21
bajos niveles de captaciones primarias por parte de los —A4Y TF 6Y TE —5Y IPC
bancos ante el bajo ritmo de colocacion de la cartera,
motivo por el cual, este tipo de emisiones son una  Rentabilidad esperada al vencimiento E.A.
oportunidad de inversion para aquellos que estén en la Promedio titulos AAA Financieros
necesidad de hacerlo en el corto plazo.
Plazo N
. _ 5 _ 5 Tasa Fija IPC IBR
« Consideramos que la serie IBR a 3 afios aplica para (anos)
perfiles de inversion conservadores y moderados; 1 3.16% _ 2.91%
i mientras que, la serie denominada en Tasa Fija y la 5 3.93% 3.95%
& serie indexada al IPC a 5 afios es recomendable para 9970 9970
3 perfiles moderados. Finalmente, recordamos que las 3 4.16% 4.67%
estrategias planteadas en este informe hacen parte de 4 5.37%
los portafolios definidos en Perfiles de Inversién | 5 5 359

Retornando a la media.

* Los escenarios de rentabilidad se realizan con un IPC que tiende al 3% y una tasa de interés
proyectada bajo las expectativas incorporadas en la curva de Swap IBR

Casa BOISa Fuente: Banco Popular, Precia, BVC, célculos Casa de Bolsa SCB 6


https://www.casadebolsa.com.co/julio-2021-estrategia-renta-fija-aumentando-duracion-e-indexacion-al-ibr
https://www.casadebolsa.com.co/julio-2021-perfiles-de-inversion-3t2021
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Escenarios rentabilidad
Bonos indexados al IBR a 3 afios y denominados en Tasa Fija a 5 anos

+ La alternativa de inversion indexada al IBR es sugerida Escenario rentabilidad bono indexado al IBR a 3 afios

para inversionistas de perfil conservador que deseen TIR Compra estimada: 3,46% EA (IBR + 1,70%)
diversificar sus portafolios de inversion en titulos que
pagan un f|ujo de Caja mensual. | Compra | Venta | 90 [ 120 | 150 [ 180 [ 270 | 364 [ 1,096 |
2.30% [-3.46% -1.70% -0.61% 0.15% 1.50% 2.24%
« EIl aumento de la probabilidad de incrementos e I e o 2o
anticipados en la tasa de interés de politica monetaria 1.85% 1.72% 2.22% 2.54% 2.78% 3.25% 3.53%
Thii 7 i 1.70% 1.70% 3.51% 3.56% 3.62% 3.67% 3.84% 3.96% 5.00%
pgr parte o,lel Banco de la Reput_Jllca antes d,e finalizar el Yone. AR Ao 450 4439 407
afno, podria favorecer el precio de los titulos en el 1.40% 7.19% 6.30% 5.80% 5.48% 5.03% 4.83%
mediano plazo. 1.25% 1 9.08% 7.70% 6.90% 6.40% 5.63% 5.27%

1.10% 11.01% 9.12% 8.02% 7.32% 6.23% 5.72%

« La alternativa de inversion denominada en Tasa Fija es IBR MV Proyectada 2.037% 2.145% 2.252% 2.360% 2.683% 3.021%  4.474%
sugerida para inversionistas de perfil moderado.
Resaltamos que, actualmente los titulos denominados
en Tasa Fija son los que presentan mayor rentabilidad

esperada al vencimiento y causacién respecto a sus Escenario rentabilidad bono Tasa Fija a 5 afios
comparables TIR Compra estimada 6,70% EA

Escenarios de rentabilidad E.A. a plazos (dias
[Compralvental 90 | 120 | 150 [ 180 | 270 | 366 | 1096

7.30%} 0.80% 2.37% 3.32% 3.97% 5.05% 5.62%
7.15%| 2.24% 3.43% 4.16% 4.64% 5.46% 5.89%
7.00% 3.70% 4.51% 5.00% 5.32% 5.87% 6.16%
6.85% 5.19% 5.60% 5.84% 6.01% 6.28% 6.43%
6.70% 6.70% 6.70% 6.70% 6.70% 6.70% 6.70% 6.70% 6.70%
6.55% 8.24% 7.82% 7.56% 7.40% 7.12% 6.97%
6.40% 9.80% 8.95% 8.44% 8.10% 7.54% 7.25%
6.25% 11.38% 10.09% 9.32% 8.81% 7.96% 7.52%
6.109%[12.99% 11.25% 10.21% 9.52% 8.39% 7.80%

Of COx OMINA
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Casa BOISa Fuente: Precia, BVC, célculos Casa de Bolsa SCB
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Escenarios rentabilidad
Bonos indexados al IPC a 5 aios

* Alternativa de inversion en bonos indexados al IPC Escenario rentabilidad bono indexado al IPC a 5 afios
sugerida para diversificar los portafolios de TIR Compra estimada: 6,27% EA (IPC + 2,55%)
inversionistas con perfil moderado que deseen cubrirse
3.15% | 0.15% 1.81% 2.90% 3.54% 4.71% 5.10%
. H ~ 0 3.00%  1.64% 2.92% 3.77% 4.24% 5.13% 5.39%
El mercado espera que el IPC cierre el afio entre 3,5% y > a5 EERIOAT 4640 495% 5560t  567ot
4,0% (actualmente se encuentra en 3,63%). Para 2022 2.70% 4.72% 5.17% 5.52% 5.66% 5.99%  5.95%
R 2.55% 2.55% 6.30% 6.32% 6.41% 6.38% 6.42% 6.24% 5.84%
en adelante se espera que se ubique alrededor de 5100t N a0 6866 6530
3,00%, punto medio del rango meta del Banco de la 2.25% 9.53% 8.66% 8.22% 7.84% 7.30%  6.82%
Repﬂblica 2.10% 11.19% 9.86% 9.14% 8.58% 7.74% 7.11%

1.95% 12.87% 11.06% 10.07% 9.32% 8.18% 7.40%

IPC Proyectado 3.65% 3.76% 3.95% 3.83% 3.86% 3.03% 3.00%

Of COx OMINA

Casa BOISa Fuente: Precia, BVC, célculos Casa de Bolsa SCB 8



¢, Quiénes somos?
Casa de Bolsa, la Comisionista de Bolsa de Grupo Aval

Grupo

ANV L
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Entidades Financieras
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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 Daniel Numpaque daniel.numpague@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22602
Analista Junior Renta Fija Luis Felipe Sanchez Luis.sanchez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22710
Practicante Renta Fija Maria José Ochoa maria.ochoa@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 23632
Gerente de Renta Variable Omar Suarez omar.suarez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22619
Analista Junior Acciones Alejandro Ardila alejandro.ardila@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22703
Analista Junior Acciones Sergio Segura sergio.segura@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 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 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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CasadeBolsa

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 (574) 604 25 70 escaneando el siguiente codigo QR
FAX 321 20 33

Cl 3 sur No 41-65, Of. 803
Edificio Banco de Occidente

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.



