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ETB publicé débiles resultados financieros. No obstante el repunte trimestral de los ingresos operacionales para el
2T19 (+4,9%), jalonados principalmente por el servicio de corporativos, a nivel anual nuevamente evidenciaron un
estancamiento (+0,2%), presionados durante el trimestre analizado por la débil dinAmica de méviles (-29,6%). Lo
anterior, en medio de una relevante contraccion de la planta de clientes de 12,6% A/A, impactada por el servicio de
moviles, el cual ha evidenciado en lo corrido de 2019 una mayor competencia. De esta manera, y en linea con lo
mencionado por el management en el 1T19, resaltamos el alto nivel de costos y gastos, el cual redujo el EBITDA (-
11,1% T/T y -20,9% A/A) y el resultado neto de la compafia para el 2T19, no obstante, este Ultimo se vio favorecido
por un considerable aporte a nivel de impuestos (+COP 19.624 MM). Sin embargo, resaltamos que dicho incremento
del OPEX se ve fundamentado en una mayor agresividad comercial para logar dinamizar los ingresos.

Hechos relevantes 15 de agosto de 2019

e Ambiente competitivo en méviles presiona planta: Frente al 2T18 la
planta de clientes se contrajo 12,6%, en gran medida por modviles
(puntualmente prepago), servicios cuya dinamica se ha visto altamente
presionada por una mayor agresividad de los competidores del sector en lo
corrido de 2019. No obstante, resaltamos que tras presentar un
comportamiento negativo durante tres trimestres consecutivos, la planta
crecidé 1,6% T/T jalonada principalmente por el servicio de Fibra Optica,
cuyo peso dentro del mix pasé a ser 38%.

Informacién especie
Cifras en COP

elngresos operacionales permanecen estables: Por su parte, pese a un
repunte trimestral de los ingresos operacionales, soportados
principalmente en un buen desempefio del servicio de corporativos (+COP
17,8 mil MM), en términos anuales resaltamos que contindan evidenciando Recomendacion Subponderar
un estancamiento, durante el 2T19 limitados en gran medida por un mal
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desempefio de moviles (-29,6%). Market Cap (BN) 0,8
Ultimo Precio 250
eMayor agresividad comercial afecta margenes: En linea con el punto  YTD (%) -1,3%

anterior, y en medio de una disminucion de ingresos no operacionales (-
66,6% A/A y -65,1% T/T), el considerable incremento de los gastos
comerciales (+26,0% A/A y +60,3% T/T), estrategia optada por ETB para
aumentar el nivel de ingresos, limitd el desempefio del margen EBITDA y
neto, los cuales se ubicaron en 30,6% y 5,9% respectivamente. Respecto
al resultado neto, el cual se ve favorecido de manera importante a nivel de  41%
impuestos en el 2T19, resaltamos que su comparacion anual se ve 39%
afectada por un efecto base negativo, dada la reversion del pleito arbitral

con Telefénica llevada a cabo en el mismo trimestre de 2018. 37%

35%
eConsideraciones finales: Por ultimo, vale la pena mencionar lo siguiente:  33%

i) Dado un ratio CAPEX / Ingresos operacionales del 14% en el 1S19 (cuyo 319
guidance es del 22% para 2019) la compafia ya habria ejecutado mas de 0
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la mitad del CAPEX previsto para el afio; ii) Con base en lo mencionado 29% 30,6%
por la administracién, el nivel de OPEX continuaria una dindmica creciente E E E g °|:|° g g g 2
en el 2519, dado un mayor esfuerzo comercial de la compafiia, por lo que N MY AN M N
el EBITDA y utilidad neta continuarian limitados durante el resto del afio.

Resumen resultados financieros

|

Var % A/A Var % T/T Juan Felipe D'luyz

Ingresos Operacionales 348,1 332,6 3487  0,2% 4,9% Analista de Renta Variable
Costos y gastos totales 247,3 215,8 2470 -0,1% 14,5%

EBITDA 122,7 137,9 109,1 -11,1%  -20,9% Omar Suarez

Utilidad o Pérdida Neta 84,0 1,2 20,5 -75,6%  1623,7% Gerente de Estrategia
Margen EBITDA 33,2% 39,0% 30,6% -253pbs -836 pbs Renta Variable

Margen Neto 241% 0,4% 59% -1824pbs 552 pbs
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ADVERTENCIA

Este material no 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 nicamente 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. 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 informacién 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 ningin 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
gestion pueden alterar el comportamiento de la rentabilidad. Es posible que esta estrategia de inversion 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 informacién contenida en el presente documento puede ser considerada
como una asesoria legal, tributaria, fiscal, contable, financiera, técnica o de otra naturaleza, o recomendacion u opinién acerca de inversiones, la compra o venta de
instrumentos financieros o la confirmacién para cualquier transaccion, de modo que, este documento se distribuye Unicamente con propésitos 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 analisis, investigaciones,
examenes, inspecciones, estudios y evaluaciones. En ese sentido la certeza o el alcance de la informacién pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye
Unicamente con propdsitos informativos. Certificacion del analista: El (los) analista(s) que participd (arén) en la elaboracion 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 andlisis 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 opinién especifica presentada en este informe.



