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SUPTRANTINOENCIA FRANCHRA,
OF COLOMINA

VIGILADO

¢Quién es CIFI?

La Corporacion Interamericana para el Financiamiento de
Infraestructura CIFI es la entidad financiera no bancaria
con mayor experiencia en el financiamiento de
infraestructura y energia en América Latina y El Caribe.
Creada en 2001, la compafia ha realizado mas de 200
transacciones desembolsando méas de USD 1.700
millones, y movilizando méas de USD 20 mil millones en
proyectos en toda Latinoamérica.

¢, Quiénes son sus principales accionistas?

La composicion accionaria de CIFl se puede dividir en
cuatro bloques: (i) Fondos soberanos: Norfund (34,3%) y
Finnfund (7,30%), (ii) Gestores: Valora Infrastructure
Partners (20,68%), (iii) Bancos Comerciales: CaixaBl
(12,17%) y Banco Pichincha (6,08%) vy, (iv) Organizaciones
Multilaterales: Caribbean Development Bank (7,30%) y
BCIE (12,17%).

Su accionista mayoritario, Norfund, es un fondo de
inversion con mas de 20 afios de experiencia del gobierno
noruego para paises en desarrollo, cuya mision es crear
trabajos y mejorar vidas invirtiendo en negocios que
generan desarrollo sostenible.
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¢Cuales son sus lineas de negocio?

CIFI cuenta con tres lineas de negocio: (i) Asesoria y
Estructuracion: Asesoramiento a los gobiernos, empresas
y desarrolladores en la estructuracion de financiamientos
bancarios para proyectos nuevos o0 en expansion, (ii)
Financiamiento: Con recursos propios CIFI financia los
diferentes proyectos que estructura, (iii) Administracion de
Fondos: CIFI se convierte en gestor de activos y ofrece
fondos de inversion de infraestructura.

¢,Cual es la coberturaregional?

CIFI cuenta con presencia en la mayoria de paises de
América Latina exceptuando Venezuela y Cuba,
enfocandose en el “Middle Market” de la infraestructura,
estos son proyectos con un valor cercano a USD 100
millones. CIFI tipicamente participa con una fraccién de la
deuda total del proyecto.

¢, Como esta constituida su cartera?

A diciembre de 2020, el 24,19% de la cartera de CIFI
corresponde a proyectos de energia solar, el 13,7% a
proyectos de infraestructura de aeropuertos y puertos
maritimos, el 11,68% a infraestructura de comunicaciones
y un 7,33% en construccion e ingenieria. Se resalta que el
40% de la cartera de CIFI esta distribuido en proyectos de
energia renovables.
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Cartera de préstamos por pais (Grado de Inversién)
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¢, Como estan compuestas sus fuentes de fondeo?

La principal fuente de fondeo a diciembre de 2020 de CIFI
corresponde a titulos del mercado de capitales
representando el 55%, donde es emisor recurrente en
varios mercados. Después se ubican los créditos de las
Entidades de Fomento al desarrollo (DFI) 24%, préstamos
de banca internacional con el 14%, bancos locales con un
5% y organismos multilaterales con un 2%. Con esto CIFI
cuenta con un fondeo de USD 361 millones a diciembre de
2020.

¢Como es la distribucion de la fuente de los ingresos?
CIFI dispone de 4 entradas de ingresos, la mas importante
es intermediacion con el 54% del total de los ingresos
generados, luego estan asesoria y estructuracion con el
28%, administracion de activos con el 4% y el 14%
corresponde a otros ingresos.

¢,Cuales son sus niveles de ROE y ROA?

A diciembre de 2020 el ROA de CIFI se ubicaba en 2,15%,
el ROE en 9,5% y la eficiencia operativa en 39,8%.

¢,Cual es la politica de gestion de liquidez de CIFI?

La politica interna de gestion de liquidez requiere que la
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Proporcion

de prestamos reestructurados del

portafolio como consecuencia del COVID-19
A diciembre de 2020

Re-estructurado

Prestamos reestructurados como consecuencia del

COVID-19 por sector econémico
Cifras en millones de USD
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Fuente: CIFI, céalculos Casa de Bolsa
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Organizacion mantenga una caja positiva superior a las
obligaciones de la organizacion por los siguientes seis
meses, teniendo en consideracidbn los préstamos
comprometidos por desembolsar a clientes y el
cumplimiento de todas sus obligaciones contractuales en
el pasivo y a nivel operativo. Al corte de diciembre 2020,
los saldos existentes en caja e inversiones corrientes
sumados a las lineas disponibles le han permitido a CIFI la
operacion regular, incluyendo desembolsos de cartera por
los proximos 12 meses. Para atender los vencimientos
durante 2021, CIFI cuenta con las siguientes lineas
disponibles:

Corto plazo:

» Utilizar las lineas de crédito revolventes existentes, se
incluyen las siguientes:

a) Lineas con Bancos comprometidas y disponibles por: $18MM (hoy
linea activa y vigente para uso),

b) Lineas con Bancos no comprometidas y disponibles por: $13MM
(hoy linea activa y vigente para uso).

Mediano plazo:

« Lineas comprometidas y disponibles con DFI's por
$15MM (cerrada en abril y no incluida en las fuentes y
usos anteriormente mencionados)

Estado de Fuentes de CIFI*
Cifras en millones de USD

53,2
18,0
Cajae Lineas
Inversiones Disponibles

Corrientes Comprometidas

Estado de Usos de CIFI*

Cifras en millones de USD

97,0

Vencimientos CP y LP (corriente)

63,0
13,6
Lineas no Repagos
comprometidas contractuales de
cartera

39,6

Desembolsos comprometidos

Fuente: CIFI, calculos Casa de Bolsa. En las fuentes y usos se excluyen los intereses tanto recibidos como pagados e
ingresos por comisiones, en la medida que el margen de intermediacion y las comisiones corresponden a los gastos de

operacién, provisiones y utilidad.
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.,Cudles son los beneficios de la deuda en

infraestructura?

Se resaltan tres pilares de beneficios: (i) Preservacion de
Capital: La mayoria de los préstamos estan garantizados
con activos reales, (ii) Manejo Activo de los Proyectos: Se
gerencia y monitorean los activos muy de cerca, ademas
de contar con estructuras legales muy solidas, (iii)
Rentabilidad Unica: Disfruta de bajos niveles de volatilidad,
correlaciéon con otros activos financieros y bajo riesgo a la
inflacion.

de

,Como es la diversificacion

inversiones?

regional sus

El 41% del portafolio de CIFI se encuentra distribuido en
paises con grado de inversion, tales como Panama
(12,84%), Chile 9,87%, Peru 6,47%, México 4,7%
Colombia 4,24%, entre otros, mientras que el 59% restante
del portafolio esta distribuido en paises con grado
especulativo en los cuales resalta Argentina con un
13,61% y Brasil con 6,62%.

Adicionalmente, las inversiones de CIFI abarcan diferentes
sectores econdmicos como: Transporte y Logistica,
Energia, Construccion, Telecomunicaciones, Oil & Gas,
entre otros.
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Distribucion por tipo de deuda
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Prestamos recuperados y perdidos acumulados durante

ultimos 20 afios
Monto en Miles de USD

192.738
163.585
29.154
I
Prestamos Perdidas Total
Recuperados

Fuente: CIFI, céalculos Casa de Bolsa
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CIFI esta aumentando la diversificacion de su portafolio en
toda la region latinoamericana con el plan de proyectos de
2021, en el cual se destaca la creacién de un fondo de
infraestructura en Brasil por 500 millones de reales, los
proyectos de energia solar en Chile, Panama, México e
infraestructura vial y férrea en Colombia entre otros.

¢, Cudl es su estrategia Ambiental, Social, Gobierno?

Todos los proyectos de CIFI deben cumplir con los
estandares internacionales Equator Principles & IFC
Perfomance Standards for Sustainability. Con esto, la
corporacion ha desarrollado un sistema de calificacion del
riesgo que evallta como los factores ASG impactan el
crédito en el contexto de las fases de construccion y
operacion del Proyecto, evaluando las consecuencias
ambientales y sociales de impacto material adverso que
podrian afectar el financiamiento, los plazos de
construccion, o perfil crediticio; lo que ha permitido que
CIFI se convierta en el representante de los “Equator
Principles” para toda América Latina y el Caribe.

En materia de cifras, el portafolio de CIFI de energia
renovable ha beneficiado a mas de 2 millones de personas
en la regidn con acceso a energia limpia, generando a su
vez cerca de 15.000 empleos y brindando un impacto
positivo hacia la lucha contra el cambio climatico al evitar
con sus financiamientos 1.473.248 toneladas de CO,.

CasadeBolsa

Porcentaje de cartera por tipo de riesgo ASG
A diciembre de 2020

v 2%

A (Riesgo sustancial)

B+ (Riesgo Moderado - alto)
= B+ (Riesgo Moderado)
= C (Riesgo Bajo)

Indicador clave de riesgo ASG de CIFI
A diciembre de 2020

1,43
1,38 1,0 (Riesgo Bajo)
1,36 I 3,0 (Riesgo Alto)
2018 2019 2020

Fuente: CIFI, céalculos Casa de Bolsa
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¢.Cudles emisiones de bonos ha realizado CIFI en
Colombia?

CIFI realizé su primera emisién de bonos en Colombia en
el afio 2020, donde se ofrecieron COP 102.000 millones de
pesos colombianos. Estos bonos fueron colocados a un
plazo de 3 afios con una tasa de corte de 6.8.

¢,Cuadl es la actual calificacion crediticia de CIFI?

CIFI cuenta con una calificaciébn crediticia de AA- en
Colombia otorgada por Fitch Ratings. Sus calificaciones de
CIFI estan altamente influenciadas por la evaluacién
combinada del entorno operativo de los paises donde CIFI
tiene operaciones crediticias.

CIFI ha incorporado iniciativas de control para reducir las
exposiciones de riesgo en las economias
latinoamericanas. A junio de 2020 los préstamos con mora
mayor de 90 dias disminuyeron a 3,9% comparado con el
cierre de 2019 el cual fue de 4,4%. También los niveles de
capital de CIFI son apropiados para su escala de
operaciones y concentraciones, el indicador de deuda a
patrimonio tangible fue de 3.4 veces y el indicador de
patrimonio tangible a activos tangibles fue de 22.5%.

Las calificaciones 'AA' denotan expectativas de muy bajo
riesgo de incumplimiento en relacién a otros emisores en

CasadeBolsa

Pipeline de proyectos

Bolivia Telecomunicaciones $ 1.750.000
Brasil Combustibles alternativos $ 300.000
Chile Construccién $ 6.588.975
Chile Solar $ 8.532.000
Chile Solar $ 563.108
Chile Solar $ 739.201
Chile Solar $ 3.944.318
Colombia Carreteras y vias ferreas $ 1.129.109
Chile Telecomunicaciones $ 4.800.000
Ecuador Centros Logisticos $ 102.994
Ecuador Telecomunicaciones $ 3.800.000
México Construccion $ 13.000.000
México Solar $ 8.000.000
Panamé Energia eficiente $ 700.000
Panama Infraestructura Social $ 1.167.000
Panama Solar $ 157.823
Saint Lucia Energia eficiente $ 12.000.000
Chile Solar $ 15.000.000
Peru Hidroelectrica $ 7.500.000
Chile Solar $ 15.100.000
México Solar $ 15.000.000
Chile Combustibles alternativos $ 12.500.000
Chile Solar $ 15.000.000
Brasil Centros Logisticos $ 12.000.000
Peru Infraestructura Social $ 3.000.000
Panama Solar $ 5.000.000

Fuente: CIFI, céalculos Casa de Bolsa
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el mismo pais, con esto el riesgo de incumplimiento en las
obligaciones financieras difiere ligeramente de los
emisores u obligaciones con las mas altas calificaciones
del pais.

Aqui se resalta que las calificaciones son otorgadas
mediante un comité de Fitch, el cual primero recolectan
informacion financiera y macroecondmica relevante sobre
el emisor, el tipo de industria y en los paises en cual tiene
operaciones el emisor, la cual es proporcionada
directamente por el emisor como también por fuentes de
datos y proveedores externos. Dentro de esta informacion
se incluye datos cuantitativos y cualitativos financieros,
prondsticos y reportes de riesgo del emisor e informacion
de desempefio financiero.

CasadeBolsa

Crecimiento estable de la cartera de préstamos
Cartera en millones de ddlares / No. De exposiciones

52 53
|H| ‘%{\ “\ “\ i}i

2016 2017 2018 2019 2020

Expansion estable en la base de capital
Capital en millones de ddlares / apalancamiento en “X” veces

105

2016 2017 2018 2019 2020
= Patrimonio Apalancamiento

Fuente: Fitch Ratings
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Ingreso por comisién
Cifras en millones de délares
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Utilidad y Eficiencia Operativa
Utilidad en millones de ddlares
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Diversificacion en las fuentes de fondeo

® Mercado de capitales

DFlI's

$361M
de fondeo

® Bancos internacionales
Bancos locales

Multilaterales

Fuente: CIFI, céalculos Casa de Bolsa
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Expansion en las fuentes de fondeo — mercado de Distribucion por tipo de garantia

capitales
® Panama
®m Fideicomisos
El Salvador . .
$200M Activos fijos
m Colombia Mercado d m Garantias corporativas 11,99%
. Capitales . o
Costa Rica Activos moéviles
Honduras

® Sin garantias

Diversificacion de la fuente de ingresos Ingreso por intermediacion

Cifras en millones de délares

)

—

) ® Intermediacion

:

éi Asesoria y estructuracion s 16,8 15.9 16
i : :
gg m Otros ingresos

:

: Administracion de activos

2

< 2016 2017 2018 2019 2020

mmm [ngreso Neto por Interés Margen de portafolio*

CasadeBolsa

Fuente: CIFI, célculos Casa de Bolsa 11



Preguntas y respuestas frecuentes
Sobre CIFI

indice de adecuacion de capital (Basilea Il)
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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 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 Jose Medina jose.medina@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 23632
Gerente de Renta Variable Omar Suarez omar.suarez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22619
Analista Junior Acciones Juan Felipe D’luyz juan.dluyz@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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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 particip6 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 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 propoésitos
informativos. Las interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A.



