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Libro de resultados Corficolombiana 3T23:
Contintan los resultados negativos.

Capitalizacion de mercado 4,47 Bn
Méx. 52s 17.500
Min. 52s 10.200
Var.YTD -18,00%
Acciones en circulacion 3464 M

Fuente: Reuters

Corficolombiana informé resultados negativos para el 3T23. Los ingresos
operacionales del sector real para el periodo alcanzaron COP $2.59 bn
(-15.31% a/a), lo anterior explicado principalmente por la ralentizaciéon de los
sectores de construccion, hoteleria y gas.

Se observé un comportamiento negativo en algunos segmentos de la
compaiiia, el margen bruto consolidado se redujo 30.1% a/a, explicado por el
comportamiento de cada sector. De modo que, el sector de Infraestructura
mostr6 una reduccion del margen bruto de 54.1% respecto al tercer trimestre
de 2022, seguido por Agroindustria, donde el margen bruto se contrajo 48.5%.
Atn asi, algunos sectores como Energia y Turismo presentaron crecimientos
moderados en el margen bruto al mostrar aumentos de 3.1% y 3.9% en su
orden.

Grafica 1. Margen Bruto (COPS Bn)
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Los principales factores que explican el comportamiento del margen bruto del
sector de infraestructura corresponden a una disminucion en la inversion de
capital en las concesiones, aumentos en los gastos financieros caracterizados
por las altas tasas de interés y una reduccion del impacto de la inflacion en el
rendimiento del activo financiero de las concesiones viales, es importante
resaltar que este tltimo efecto se ha venido diluyendo en los Gltimos periodos.

En el segmento de Agroindustria, la disminucion se vio influenciada por la
tendencia a la baja en los precios de los productos basicos. En el caso de la
palma, se registro un aumento del 88% en las ventas de aceite crudo de palma
en comparacion con el segundo trimestre de 2022, impulsado por la liquidacion
de un inventario acumulado al cierre del semestre. A pesar del incremento en
las ventas, el precio promedio se situ6é en COP 3,5 MM /Ton de Aceite Crudo de
Palma (ACP), es decir, COP 1,4 MM/Ton ACP por debajo de los precios del
mismo periodo en 2022. En relaciéon con el caucho, las ventas experimentaron
un crecimiento del 7% gracias al aumento en la productividad del cultivo. Sin
embargo, debido a la disminucion en el precio de la materia prima, el precio de
venta se redujo en un 22% en comparacion con el segundo trimestre de 2022.

Otro punto relevante para el sector de Agroindustria resulta ser el incremento
de las tasas de interés, que ha tenido un impacto directo en los costos de
financiacion del negocio agroindustrial, produciendo incrementos del 56,3% en
los costos frente al acumulado de 2022.

En el segmento de turismo, los ingresos operacionales presentaron un
incremento de 7% hasta COP $153.638 millones, esta variacion esta explicada
por la continua apertura de restaurantes, la cual fortalece los ingresos de la
linea de alimentos y bebidas en los diferentes hoteles, asi como, los
incrementos de la tarifa observados en el afio (Crec. 4% en la tarifa promedio
vs.2T23).

Finalmente, el segmento financiero, que incluye a Casa de Bolsa, Fiduciaria
Corficolombiana, negocios de tesoreria y la banca de inversion presenté un
resultado negativo, con una pérdida neta de COP -$16,275 millones, lo que
refleja una caida de 750.1% desde el nivel del 3T22 (COP $2,504), atin asi es
importante destacar que respecto al trimestre anterior se vié una recuperacion
en la utilidad neta que totaliz6 COP -$35,540 millones en el 2T22.

Casa de Bolsa registré una reduccion de $198 millones en las utilidades, la
diferencia se presenta principalmente por las condiciones de mercado
interpuestas por las altas tasas de interés del Banco de la Republica que
impactan de forma directa el ingreso por contratos de comision y por
colocacion de titulos. Por su parte, Fiduciaria Corficolombiana mostr6é un
resultado favorable ante un crecimiento de 8% en los AUMs y el crecimiento de
los saldos promedio en FICs que pasaron de COP $4 billones en el 3T22 a COP
$4.9 billones en el 3T23.

El EBITDA consolidado se ubic6 en COP $1.12 bn, lo que representa una caida
del -31.3% a/a. Explicado principalmente por la reducciéon de los ingresos
operacionales y los incrementos de los gastos financieros netos de 7.86% a/a.

Dentro de los hechos relevantes de la compaiia destaca el lanzamiento del
Agroshow Pajonales, que se posiciona como la feria agropecuaria a campo
abierto mas grande de Colombia, que se llevara a cabo el 23 y 24 de febrero de
2024, reuniendo a mas de 100 empresas del sector. Ademas, Covipacifico
destaco6 la finalizacion de las obras del proyecto Pacifico 1 (96% de ejecucion)
dentro de los plazos estipulados y que ya se realizé la entrega a la Agencia
Nacional de Infraestructura (ANI).
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Entre los hechos relevantes destaca en el sector financiero el liderazgo de
Fiduciaria Corficolombiana frente a la exitosa Titularizaciéon de Transmilenio,
junto con la Bolsa de Valores de Colombia y el Grupo Bancolombia Capital.
Destaca que el monto adjudicado de la emision ascendid a COP $705,218
millones con un bid-to-cover de 1.3 veces el monto ofrecido.

Grafica 2. Utilidad Neta Controladora (COPS Bn)
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En materia ESG, Corficolombiana ocup6 el puesto 9° en la cuarta feria
WeTrade, organizado por la Camara de la Diversidad, esta feria cuenta con la
participacion de 180 empresas de 15 paises diferentes en la region. Ademas, el
16 de noviembre la BVC otorgd a la corporacién el reconocimiento IR, que es
una iniciativa que busca destacar los esfuerzos que hacen las empresas por ir
mas alla para fortalecer la confianza y credibilidad entre la comunidad
inversionista.

Consideramos que los resultados de Corficolombiana son negativos y reflejan
en cierta medida la dindmica de la economia colombiana durante este
trimestre del afio. Nos mantenemos cautelosos respecto a la evolucion futura
de la compaiiia al depender en gran medida del crecimiento econémico
sectorial que mantiene una perspectiva de incertidumbre gracias a los
incrementos de los precios de los combustibles, el impacto del fenémeno del
niflo, los nuevos impuestos a los alimentos ultraprocesados, la incertidumbre
econdmica global y la agenda de reformas.

| Tabla 1. Resultados

COP Billones 3T22 2T23 3T23  %Var.T/T %Var. A/A

Ingresos 3.1 2.65 2.59 -2.3% -15.3%
EBITDA 1.6 1.09 112 +2.4% -31.4%
Utilidad neta 0.57 0.21 0.21 -1.11% -62.99%
Margen EBITDA  53.4% 41.3% 43.3% +2% -11.9%
Margen Neto 18.6% 8% 8.1% +0.1% -10.5%
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Global Disclaimer

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de clases de activos, en cualquier entorno o tendencia de mercado, asi como
colaborar permanente y estrechamente con su asesor financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente estructurada y que su plan financiero respalde sus
objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y tolerancia al riesgo, aunque, la diversificacién no garantiza ganancias ni protege contra las pérdidas. La informacion que
precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo
2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacion de la intencién de comercializar en nombre de Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de
cualquier forma. Los prondsticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que las conclusiones
expuestas, asi como los andlisis que las acompanan no son definitivas. Este documento es de cardcter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o
alterado sin la autorizacién expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace responsable de la interpretacién de dicha informacion, dado que la misma no
comprende la totalidad de aspectos que un inversionista pudiera considerar necesaria 0 deseable para analizar su decision de participar en alguna transaccién, dado que se
presenta de manera abreviada. Es necesario que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precision, ademas de considerar su perfil de riesgo,
consulten todos los documentos suministrados a través de la pagina web, asi como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su
cuenta, el andlisis financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision de inversion. Los valores y nimeros aqui consignados son obtenidos de fuentes de mercado que
se presumen confiables tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones hechas en el informe no deben considerarse como recomendaciones de inversion
ni tampoco como sustitutos a las calificaciones dadas por agencias de crédito certificadas tales como Moody’s, Fitch o Standard & Poor's; estas calificaciones son
Unicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informacion financiera disponible en el mercado en el momento de ser preparadas. Las opiniones,
estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual del autor a la fecha del reporte, y se aclara que el contenido de la informacién aqui contenida puede ser
objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracion de los autores no esta asociada a los resultados del reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacion y
cualquier documento preliminar sobre los productos aqui mencionados no constituyen una oferta publica vinculante, por lo cual, tanto la presentacion como cualquier otro
documento pueden ser complementados o corregidos. © 2023 Acciones & Valores S.A.
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