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Finaliza ano con sorpresas positivas

Bancolombia presenté resultados POSITIVOS en el 4T21, muy superiores a las expectativas del mercado. La
utilidad neta del trimestre cerrd en niveles maximos desde el 4T18 (COP 1,45 BN). En esta medida, la s6lida demanda
interna continud jalonando la cartera de consumo e hipotecaria, favoreciendo los ingresos netos por intereses (+10,4%
T/T, +43% A/A) que junto con un control del costo de fondeo, aumentaron de manera importante el NIM a 5,1%.
Asimismo, los sdlidos fundamentales de la economia nacional y el mejor perfil de riesgo de los agentes econémicos
llevaron a una reversion de los gastos de provisiones, favoreciendo el beneficio neto. Como resultado, el banco cerro
el afio con una utilidad anual de COP 4,1 BN y un ROE 12 meses de doble digito (14%), que supera niveles
prepandemicos. Por otro lado, la calidad de la cartera 90 dias disminuyé a 2,9% en 4T21, retomando su media
histérica, aunque acompanada de un mayor ritmo de castigos respecto al trimestre anterior (COP 1,14 BN).
Finalmente, esperamos que el 2022 continde con buenos resultados, aunque con una normalizacién los indicadores.

Hechos relevantes
«Sorpresa en Utilidades: La utilidad neta cerré el trimestre en maximos

desde el 4T18 (COP 1,45 BN), en linea con la buena dinamica de la 24 de febrero de 2022
demanda interna que resulté en incrementos importantes del segmento

hipotecario y consumo, llevando asi a incrementos en los ingresos netos L I b'
por intereses (+10,4% T/T, +43% A/A). Adicionalmente, la reversion en ‘ Ba nCO Om la
provisiones durante este trimestre (COP +1,4 mil MM) gracias a las

Informacioén especie

mejores expectativas de crecimiento econdmico del pais fue la sorpresa, Cifras en COP
acompafado de un buen desempefio del NIM (5,1% al cierre del 2021)
favorecido por un ambiente de politica monetaria menos expansiva. Precio objetivo 39.800

Asimismo, gracias a la estacionalidad del 4T, los ingresos por

comisiones incrementaron en +7,6% T/T (+19,4% A/A), favorecidos por mscomencacichy Sobreponderar

los altos volumenes de transacciones. Asi las cosas, el banco cierra el Market Cap (BN) 35,2
2021 con una utilidad anual de COP 4,1 BN y un ROE 12 meses de ) .

doble digito (14,03%), que supera niveles prepandemicos. Ultimo Precio 34.800
Esperamos para el 2022 un buen crecimiento de cartera, aunque YTD (%) 8,8%
limitado en parte por una desaceleracion de la economia colombiana y DVD Yield* (%) 9,3%

las mayores tasas de colocacion. En relaciéon al NIM, esperariamos
presiones al alza dado el mayor ritmo del incremento de la tasa de
referencia por el banco central contrarrestado por el incremento de los .
: . - BN) vs ROE 12 M consolidado
costos de fondeo. Finalmente, pensamos que las provisiones corregirian ) vs RO . ¢
. L . L Bancolombia
paulatinamente hacia niveles de costo de riesgo histéricos alrededor del 7
1,8x, mermando el ritmo de crecimiento de la utilidad neta y manteniendo
un ROE cercano a su media histdrica.

*Estimado bajo el Dividendo propuesto para 2022.
Grafica 1. Provisiones 12 Meses (COP
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«Calidad de cartera: La calidad de la cartera a 90 dias disminuyé a 2,9%
en el 4T21, retomando su media historica, aunque acompanada de un
mayor ritmo de castigos respecto al trimestre anterior (COP 1,14 BN), de
la mano de un incremento en la deuda reestructurada y una disminucién
importante de la proporcion de cartera bajo alivios financieros pasando a
1,9% en el 4T21 (6% en 3T21). Si bien esperamos una reduccion de los
castigos, dado el menor perfil riesgo, y niveles de calidad de cartera
similares al 4T21, continuaremos realizando el seguimiento a estos
indicadores considerando la cartera redefinida con periodos de gracia.
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Resumen resultados financieros
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Fuente: Informes financieros Bancolombia.
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Cifras en COP mil MM 4T20 3T21 4T21 AJA T

!ngresos netos por 2943 2906 3.208 43,0% 10,4% Analista Renta Variable
intereses alejandro.ardila@casadebolsa.com.co
Provisiones Netas -2.026 -514 1 n.a n.a

o i o
Utilidad Neta 266 943 1.445 n.a 53,3% Omar Suirez

. Gerente de Estrategia

Ocnzlgad de la cartera (90 3,8% 3,4% 2,9% -89 -48 Renta Variable
ROE 12 meses 1,0% 8,4% 13.7% 1.270 535 omar.suarez@casadebolsa.com.co
indice de Solvencia 14,7% 15,3% 15,5% 75 18 Fuente: Informes financieros Bancolombia.

Constriiccion: Casa de Bolsa SCR
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Puntos Destacados de la Conferencia

Los mercados en Centroamérica siguen siendo foco de crecimiento para el banco, donde en el Salvador, se
observa una situacion fiscal retadora, aunque en el corto plazo la operacion mantiene un buen
comportamiento. Por otro lado, en Guatemala la perspectiva es positiva gracias a que el crecimiento de la
actividad econdmica del pais se ve reflejada en un incremento de la colocacion de cartera, por lo que el banco se
enfoca en el segmento retail.

El emisor estima un mayor ritmo de incrementos en la tasa de referencia del Banco Central para este afio,
por lo que el NIM podria expandirse hasta 100 pbs considerando que el 70% de sus activos son mas sensibles a
las variaciones de este indicador, mientras que, solo el 35% de los pasivos se ajustan a este comportamiento.

Gracias a la ultima reforma tributaria realizada a mediados de 2021, Bancolombia estima una tasa efectiva
de impuestos para el 2022 que se ubique en niveles entre el 35% y 36%, producto de que la mayor parte de la
operacién del banco se encuentra concentrada en Colombia.

En relacién a la politica de dividendos, el banco considera que el nivel de capital éptimo cumpliendo los
requerimientos de capital de Basilea lll se ubica por el orden del 11% al 12%, de manera que el excedente seria
incluido en la ecuacién para la distribuciéon de dividendos a partir de este afio. De esta manera resaltamos la
propuesta de reparticion de dividendos para el 2022 por el orden de COP 3.120/accién (COP 260/accion en 2021)
que ubica el Dividend Yield en 8,5% para la accion ordinaria y en 9,3% para la accion preferencial.

Respecto a las expectativas de los indicadores para 2022, se estima un crecimiento de cartera del orden entre 7%
y 9%, asimismo como, un costo del riesgo que se ubique en 1,8% (1,2% al cierre de 2021), una eficiencia en
niveles del 47%- 49% y finalmente, un ROAE entre el 14%-15%.

Tras las operaciones de OPA por Grupo Sura, el emisor aclara que aun no cuenta con la informacion
suficiente para determinar la conformacién de la Junta Directiva, de manera que se encuentra atenta a los
resultados de la segunda OPA, la cual finaliza el 28 de febrero de este afio, con el fin de obtener una mayor
claridad.

El emisor estima que la separacion de Nequi se encuentra en proceso de solicitud de permisos, creacion de
entidades legales y demas tramites que llevarian a continuar observando la entidad en los resultados de
Bancolombia por este ano. Asimismo, el banco denota que la operaciéon de Nequi aun no es rentable, pero
cuenta con un potencial de crecimiento importante considerando el aumento del nivel de usuarios y
transacciones a través de la plataforma, de manera que contaria con las bases para iniciar a incluir productos
crediticios y servicios adicionales.

Por otro lado, si bien se aproximan las elecciones legislativas y presidenciales en el pais, el banco estima que
sus efectos se observen a partir de 2023.

Dentro de las estrategias comerciales digitales del banco, es importante resaltar la incursién en pequenos y
medianos negocios que no aceptan pagos a través de tarjetas débito o crédito, por lo cual el emisor a través
del pago por cédigos QR ha permitido incrementar su market share, apoyando el nivel de eficiencia y accediendo
a un mercado el cual aun no ha sido cubierto (a la actualidad cuentan con 1,2 millones de cddigos QR activos) y
del cual se estan nutriendo los modelos de conocimiento sobre el cliente. Asimismo, el banco estima que puede
acceder hasta la mitad de este mercado.

En cuanto a los objetivos ESG, la compaiia ha logrado contribuir a la fecha a través de los programas de
ingreso solidario donde se reparti6 COP 2,1 BN a 880.539 personas, asimismo, la distribucion de COP 772.000
millones en “PAEF” a 44.625 empresas, protegiendo 1,9 millones de empleos. Por otro lado, se realizé el
lanzamiento de “TrabajoB”, un modelo de trabajo hibrido donde el 54% del personal administrativo retorné a
las sedes al cierre del 2021.
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ADVERTENCIA

Este material no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningun instrumento financiero y tampoco es un compromiso de Casa de Bolsa S.A. para
entrar en cualquier tipo de transaccién. El presente documento constituye la interpretacién 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 tnicamente 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. Este material no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningun instrumento
financiero y tampoco es un compromiso de Casa de Bolsa S.A. para entrar en cualquier tipo de transaccion. La informacion contenida en este documento se
presume confiable, pero Casa de Bolsa S.A. no garantiza su total precision, los datos utilizados son de conocimiento publico. En ningdn momento se garantizan las
rentabilidades estimadas asociadas a los diferentes perfiles de riesgo. Variables asociadas al manejo de las posiciones, los gastos y las comisiones asociadas a su
gestién pueden alterar el comportamiento de la rentabilidad. Es posible que esta estrategia de inversién no alcance su objetivo y/o que usted pierda dinero al invertir
en ella. La rentabilidad pasada no es garantia de rentabilidad futura. Ninguna parte de la informacion contenida en el presente documento puede ser considerada
como una asesoria legal, tributaria, fiscal, contable, financiera, técnica o de otra naturaleza, o recomendacion u opinion acerca de inversiones, la compra o venta de
instrumentos financieros o la confirmacion para cualquier transaccion, de modo que, este documento se distribuye Unicamente con propdsitos informativos, y las
interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A. Por lo anterior, la decision de invertir en los
activos o estrategias aqui sefialados constituira una decision independiente de los potenciales inversionistas, basada en sus propios andlisis, investigaciones,
examenes, inspecciones, estudios y evaluaciones. En ese sentido la certeza o el alcance de la informacion pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye
Unicamente con propositos informativos. Certificacion del analista: El (los) analista(s) que participé (arén) en la elaboracién de este informe certifica(n) respecto a
cada titulo o emisor a los que se haga referencia en este informe, que las opiniones expresadas se hacen con base en un analisis técnico y fundamental de la
informacion recopilada, que se encuentra(n) libre de influencias externas. El (los) analista (s) también certifica(n) que ninguna parte de su compensacion es, ha sido o
sera directa o indirectamente relacionada con una recomendacion u opinidn especifica presentada en este informe.



