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BVC | Entrega de Notas 3T20 CasadeBolsa
Mayor diversificacion se traduce en resiliencia s 2 ke g

Consideramos que BVC present6 resultados POSITIVOS para el 3T20. Destacamos el avance trimestral en los
margenes operacionales de la compaiiia, en linea con el buen desempefio a nivel de ingresos (+10,7% T/T y +22,9%
A/A), donde los negocios de Tecnologia e Innovacion, a través de Sophos, Post-Negociacion y Servicios de Emisores
registraron un positivo desempefio, compensando el débil aporte del segmento de Negociacién en el trimestre, en
medio de menores volimenes de negociacion en los mercados de Renta Fija y Renta Variable. Asi las cosas, los
margenes EBITDA y Neto avanzaron 263 pbs y 502 pbs respectivamente frente al trimestre inmediatamente anterior,
no obstante en términos anuales registraron retrocesos, explicados en gran medida por un aumento mayor de los
costos y gastos (+7,85% T/T y +28,2% A/A) que del nivel de ingresos, incremento que como en trimestres anteriores,
estuvo en linea con el aumento en el nimero de proyectos de Sophos. Finalmente, destacamos la continuidad de la
estrategia de integracion vertical de BVC, con un incremento en su participacion accionaria en CRCC, asi como la
entrada de 10 acciones chilenas, que haran parte del mercado local, desde el mes de octubre.

Hechos relevantes 11 de noviembre de 2020

« Diversificacion _jalona ingresos: No obstante el segmento de
Negociacion evidencidé una dindmica débil, reflejada en una disminucién
anual de ingresos de 14,8%, en medio de menores volimenes de
negociacion en los mercados de renta fija (-11,5% A/A) y renta variable (-
34, 7% AJ/A), resaltamos la positiva contribucion en el trimestre Bolsa de Valores de Colombia
principalmente de los segmentos de Tecnologia e Innovacion y Post- Informacién especie
Negociacion. Respecto al primero, la continuidad en la dindmica cifas en cop
ascendente en los ingresos de Sophos (+14,0% y +28,2%T/T), ante un
incremento de 161 proyectos nuevos, explicd su positiva contribucion a Precio objetivo 14.541
los resultados de BVC, mientras que frente al Post-Negociacion, el
importante aumento del 25,6% A/A en sus ingresos se explico en gran ~ Recomendacion  Sobreponderar
medida por el buen desempefio de la linea de Administracion de Valores. Market Cap (BN) 0,65

« Margenes avanzan: Ante la buena dindmica a nivel de ingresos, el Ultimo Precio 10.800

margen EBITDA de BVC se situ6 en 29,6% en el tercer trimestre del afio, YTD (©
. . ) ) . ) (%) -6,9%

263 pbs superior al observado el trimestre inmediatamente anterior. Sin
embargo, vale la pena mencionar su contraccion en términos anuales,
producto del incremento del 28,2% de los costos y gastos, que como en 1. Evolucion Margen EBITDA BVC
periodos anteriores analizados, va en linea con el aumento en el nimero
de proyectos de la filial Sophos. Asi las cosas, la utlidad neta de la
controladora ascendi6 a COP 14 mil MM en el 3T20, y su margen se 33,7%
ubico en 15,9%, registrando un avance trimestral de 502 pbs.

32,3%

+ Aspectos finales: Finalmente, resaltamos los siguientes aspectos
destacados en los resultados financieros del 3T20: i) Participacion 20 6%
accionaria de BVC en la CRCC ascendi6 a 60,25%, con lo cual la :
compainiia continla consolidando su estrategia de una mayor integracion
vertical, i) 25 proyectos finalizaron exitosamente sus campafas de
financiacion a través de la plataforma a2censo. iii) Entrada al mercado

accionario local de 10 acciones chilenas, en linea con el acuerdo de 27,8% 27.0%
cross-listing entre la Bolsa de Comercio de Santiago y la Bolsa de
Valores de Colombia. 3T19 4T19 1T20 2T20 3T20

Resumen resultados financieros

Juan Felipe D’luyz

. |
Cifras en COP miles MM| 3T19 | 2720 | 3T20 [var % T/T| Var % A/A Analista Renta Variable

juan.dluyz@casadebolsa.com.co

Ingresos 715 794 879 10,7% 22,9%

EBITDA 241 214 26,0 21,5% 8,0% Omar Suarez
Utilidad Neta 13,7 8,6 14,0 61,8% 2,1% Gerente de Estrategia
Margen EBITDA 33,7% 27,0% 29,6% 263 pbs -409 pbs Renta Variable

Margen Neto 19,1% 10,9% 15,9% 502 pbs -323 pbs omar.suarez@casadebolsa.com.co
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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 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
informacién pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye Ginicamente con propdésitos 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 informaciéon 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 ningn 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 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 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
Gnicamente con propésitos informativos. Certificacion del analista: El (los) analista(s) que participd (aron) 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 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 opinion especifica presentada en este informe.



