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El Comité Técnico de Calificacion de Value and Risk Rating S.A.
Sociedad Calificadora de Valores mantuvo las calificaciones AAA
(Triple A) y VrR 1+ (Uno Més) a la Deuda de Largo y Corto Plazo del
Banco AV Villas S.A.

La calificacion AAA (Triple A) indica que la capacidad de pago de
intereses y capital es la mas alta. Es la mejor y mas alta calificacion en
grados de inversion, la cual no se vera afectada en forma significativa ante
posibles cambios en la entidad o en la economia.

Por su parte, la calificacion VrR 1+ (Uno Mas) indica que la institucion
financiera cuenta con la mas alta capacidad para el pago de sus
obligaciones, en los términos y plazos pactados, dados sus niveles de
liquidez. En adicion, para las categorias de riesgo entre VIR 1y VIR 3,
Value and Risk Rating S.A. utilizard la nomenclatura (+) y (-) para
otorgar una mayor graduacion del riesgo relativo.

EXPOSICION DE MOTIVOS DE LA CALIFICACION

Los motivos que soportan la calificacion del Banco AV Villas S.A. son:

» Respaldo y capacidad patrimonial. El respaldo patrimonial y
corporativo de su principal accionista, el Grupo Aval (el
conglomerado financiero mas grande de Colombia), reflejado en la
profundizacién permanente de sinergias de tipo estratégico, operativo,
comercial y tecnolégico. Aspectos que, en opiniéon de Value and
Risk, se consolidan como una de sus principales fortalezas, ya que
favorecen el desarrollo de la operacion y generan eficiencias, al igual
gue ventajas competitivas en gobierno corporativo e innovacion.

A noviembre de 2020, el patrimonio del Banco sumé $1,65 billones,
con un incremento interanual de 3,39%, asociado al aumento de las
reservas (+9,72%) como resultado de la apropiacion del 50% de las
utilidades de 2019, rubro que represent6 el 68,15% del total. Por su
parte, el patrimonio técnico alcanz6 $1,54 billones (+19,74%) que, al
incluir los APNR! (-1,23%) y el VaR? (+120,72%), conllevé a una
relacién de solvencia béasica de 10,96% (+1,05 p.p.) y total de 12,48%
(+1,66 p.p.), niveles que cumplen satisfactoriamente con los minimos
regulatorios y comparables con los del sector (10,92% y 16,30%) y
los pares® (10,05% y 15,03%).

 Activos ponderados por nivel de riesgo.
2 Valor en riesgo, por sus siglas en inglés.
3 Davivienda, BBVA Colombia y Banco Caja Social.
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En adicion, y de acuerdo con la informacion suministrada, a enero de
2021 cumplié con los lineamientos del Decreto 1421 de 2019* y la
Circular Externa 020 de 2019 y reporté indices de apalancamiento,
solvencia basica adicional y total de 8,86%, 13,96% y 14,83%, en su
orden. Lo anterior, evidencia su sélida posicién de capital, soportada
ademas en el apoyo de sus accionistas y los diferentes mecanismos
orientados a su conservacion. De esta manera, en opinion de Value
and Risk, el Banco AV Villas ostenta una robusta capacidad para
atender los requerimientos de la operacion, el desarrollo de la
estrategia y hacer frente a escenarios menos favorables.

» Direccionamiento estratégico. La entidad mantiene un plan
estratégico de mediano y largo plazo denominado ““Un Banco mirando
al futuro”, dirigido a posicionarse como un establecimiento de crédito
innovador con productos y servicios que soportan a los clientes a lo
largo del ciclo de su vida. Esto, mediante la ejecucion de proyectos
direccionados a fortalecer la gestion financiera y de la cartera, la
transformacion digital, la optimizacion de los procesos, el uso de
analitica de datos y la mitigacion de los riesgos.

En linea con lo anterior, durante el Ultimo afio, las actividades
adelantadas se focalizaron principalmente al desarrollo de su
estrategia digital, con soluciones transaccionales y de adquisicion de
productos agiles en todos los segmentos. De igual forma, mejor6 los
canales comerciales, su distribucion geogréafica, el wuso de
herramientas de identificacion de clientes potenciales e implemento
ofertas de valor hacia su mercado objetivo.

Finalmente, y dada la emergencia sanitaria del Covid-19, estableci6
procedimientos para adecuarse a los requerimientos de la operacion,
dispuso de canales de atencién oportunos para el otorgamiento de
alivios, robustecié la infraestructura tecnoldgica y continud con la
prestacion oportuna del servicio, entre otras actividades.

4 Por medio del cual el Gobierno Nacional modificé el Decreto 2555 de 2010 en lo
relacionado con los requerimientos de patrimonio adecuado por riesgo operacional de los
establecimientos de crédito y dicté otras disposiciones. Los limites estipulados son del 3%
(apalancamiento), 6% (solvencia basica adicional) y 9% (solvencia total). Ademas, incorpora
la cuantificacion por riesgo operacional, a partir de enero de 2021.
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Value and Risk destaca los solidos procesos de planeacion y
seguimiento de sus objetivos estratégicos que, aunados a la adopcion
de nuevas tecnologias y la modernizacién de sus canales, le han
permitido al Banco AV Villas adecuarse a los retos del mercado y los
cambios en las preferencias y habitos de consumo de los clientes.
Igualmente, pondera los avances logrados en el ultimo afio, pues
fortalecen su capacidad operativa y financiera, a la vez que
contribuyen con la generacion de valor.

» Evolucion de la cartera e indicadores de calidad y cubrimiento. A
noviembre de 2020, la cartera bruta del Banco sumo $11,58 billones y
decrecio interanualmente 2,37%, dadas las modificaciones en las
politicas de colocaciones, orientadas a prevenir el deterioro y
enfocarse en los segmentos de menor riesgo, asi como a la dindmica
de los hogares y de los sectores econémicos.

A pesar de lo anterior, la modalidad de consumo presentd una
variacién interanual de +4,01% y participd dentro del total con el
59,62%. En este sentido y acorde con el escenario econémico mas
retador, el foco de crecimiento se mantuvo en el producto de libranzas
que representd el 61,05% del segmento. Por su parte, la cartera
comercial, conformada principalmente por la linea corporativa
(48,86%), disminuyo6 18,92%, mientras que la de vivienda se contrajo
marginalmente en 0,07%.
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.
Calculos: Value and Risk Rating S.A

Al respecto, sobresale la atomizacidn de las colocaciones, toda vez
que los wveinte principales créditos otorgados, vencidos Yy
reestructurados abarcaron el 7,77%, 0,47% y 0,62% de la cartera
bruta, en su orden. Por sector, el 59,79% correspondi6 a créditos para
la adquisicion de bienes y servicios (excluyendo vivienda), seguido
por comercio al por mayor y al por menor (8,86%) y por los servicios
prestados a las empresas (8,40%). Para la Calificadora, los bajos
niveles de concentracion y la composicion de la cartera contribuyen a
mantener un bajo perfil de riesgo, situacion que le otorga una menor
exposicion ante condiciones econdmicas adversas como las
presentadas en 2020.

Value and Risk pondera el robustecimiento permanente de las
politicas del SARC® que, en el Gltimo afo, incluyeron desarrollos de

5 Sistema de Administracion de Riesgo de Crédito.
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herramientas tecnoldgicas, la revision de los limites de exposicion por
producto, el seguimiento de prérrogas y el monitoreo de los créditos.
Factores que, junto a los mayores castigos (segin las politicas
estipuladas), le han permitido al Banco mantener controlados los
indicadores de calidad de cartera, notablemente inferiores a los de los
pares y de la industria.

De esta manera, entre noviembre de 2019 y 2020, se evidenci6 una
disminucion de la cartera vencida (-6,80%), lo que favorecio el
indicador de calidad por temporalidad que descendié a 2,90% (-0,14
p.p.), en mejor posicion que el sector (5,15%, +0,54 p.p.) y el grupo
par (5,28%, +047 p.p.). Caso contario se observé en el de calificacion,
pues el Banco AV Villas registré un indice de 5,97% (+0,65 p.p.),
pero ain en mejor posicion respecto a sus comparables.
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Ahora bien, al incluir los castigos, el indicador por riesgo se situ6 en
11,87% (+2,27 p.p.), mientras que el que relaciona la cartera C, Dy E
sobre la bruta, en 3,32% (-0,21 p.p.), niveles destacables frente a los
del sector (15,95% y 7,53%) y sus pares (16,69% y 7,70%).

Por otra parte, continué presentando una cobertura por temporalidad
superior a sus comparables. Asi el indicador se situ6 en 159,43%
versus el 142,77% del sector y el 128,44% de los pares. No obstante,
y al considerar la dinamica de las provisiones (-0,71%) con respecto a
la cartera en riesgo (+9,61%), el cubrimiento por calificacion

descendid a 77,32% (-8,04 p.p.), aunque satisfactorio con relacion al
grupo de referencia.
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.
Célculos: Value and Risk Rating S.A.
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Adicionalmente, para hacer frente a la coyuntura econémica originada
por la emergencia sanitaria y en cumplimiento de las disposiciones del
Gobierno Nacional y la SFC, el Banco implement6 alivios acordes
con las particularidades de sus clientes que incluyeron entre otros,
periodos de gracia, diferimiento de cuotas y la ampliacion de plazos.
De igual forma, ajusté las politicas de colocacion para afiadir en sus
analisis el impacto de la crisis.

En este sentido, Value and Risk valora las medidas adoptadas para
mitigar la exposicién al riesgo de crédito, asi como las mejoras al
SARC que, sumado a la concentracién en un nicho de mercado de
riesgo controlado, favorecen la evolucion de los indicadores de
calidad frente a la industria. No obstante, es primordial que mantenga
la revisidn continua de los modelos de monitoreo y control, ya que
son fundamentales para anticipar la tendencia de los indices y
garantizar la oportunidad en la toma de decisiones.

» Estructura del pasivo y niveles de liquidez. A noviembre de 2020,
el pasivo del Banco AV Villas totaliz6 $14,22 billones, con un
crecimiento interanual de 5,95%, relacionado en su mayoria con la
dinamica de los depdsitos y exigibilidades (+16,38%) que se
mantienen como la principal fuente de fondeo (96,19%).

De las captaciones se pondera el incremento en cuentas de ahorro
(+41,29%) y corrientes (+14,40%), las cuales representaron el 59,99%
y 9,25%, en su orden, mientras que los CDTs disminuyeron 15,25%,
con una participacion de 29,20%. Lo anterior, dada la preferencia por
liquidez de parte de los depositantes, sumado a las estrategias de
fidelizacion de clientes y profundizacion, entre otras acciones.

Para Value and Risk se evidencian moderados niveles de
atomizacién por fuente, pues los veinte principales clientes en cuentas
de ahorro, corrientes y CDTs abarcaron el 36,63%, 21,79% y 11,28%.
Sin embargo, destaca la estabilidad de los depdsitos a la vista (cuentas
de ahorro: 75,98% y corriente: 91,79%). Asimismo, con el propdésito
de diversificar su estructura de fondeo, aprovechar el escenario de
bajas tasas de interés y fortalecer la gestién de la liquidez, en febrero
de 2021, realiz6 una emisién de bonos ordinarios por $500.000
millones, con plazos de redencidn entre tres y cinco afios.

De otro lado, se resalta el adecuado manejo de la liquidez, reflejado
en el comportamiento del IRL® que histéricamente se ha ubicado por
encima de los limites normativos y de gestién establecidos por la
Junta Directiva. Al respecto, a noviembre de 2020, la banda de treinta
dias ascendio a $1,71 billones, con una razén de 1,92 veces, mientras
que el CFEN’ se ubicé en 106,94%, superior al minimo exigido por la
regulacion para 2020 (80%).

En opinion de Value and Risk, el Banco AV Villas ostenta una
destacable posicion de liquidez que le permite cumplir a cabalidad
con sus obligaciones contractuales y los requerimientos de los

8 Indicador de Riesgo de Liquidez.
7 Coeficiente de financiacion estable neto.
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clientes. Esta, se soporta en el continuo fortalecimiento de sus fuentes
de fondeo, asi como en la mejora de los procedimientos, metodologias
y en los mecanismos de control que conforman el SARLE, ademéas de
la adopcidn oportuna de medidas para la mitigacién del riesgo.

» Evolucion de la rentabilidad y eficiencia operacional. A noviembre
de 2020, los ingresos por intereses sumaron $1,2 billones con una
reduccidn interanual de 6,76%, en tanto que, los gastos por depdsitos
y obligaciones financieras decrecieron 9,08% hasta $314.987
millones. Asi, el margen neto de intereses® se ubico en 8,34% y el de
intermediacion neto'® en 5,94%, inferiores a los resultados del mismo
periodo de 2019 (8,65% Yy 6,60%).

Lo anterior, al considerar las provisiones adicionales establecidas por
la C.E. 022 de 2020. Por ello, se evidencié un deterioro en el
indicador de eficiencia de la carteral! que paso de 28,30% a 33,46%.
Igualmente, aunado a los menores ingresos por comisiones y la
dindmica de las inversiones, el margen financiero neto*? se situd en
5,63%, aunque por encima del sector (3,71%) y los pares (3,24%).

En linea con los planes de austeridad implementados por el Banco, los
costos administrativos registraron una variacion de +0,82%, lo cual
beneficié el indicador overhead® que descendid a 4,66%. No
obstante, dada la evolucién del margen financiero neto (-8,84%), la
eficiencia operacional'* creci6 hasta 78,27% (+7,50 p.p.), aunque se
situd en una mejor posicion frente a los grupos de referencia. Por esto,
a noviembre de 2020, la utilidad neta totalizé $120.118 millones?®,
frente a los $173.878 millones del mismo mes de 2019, con su
respectivo efecto en los indicadores de rentabilidad.

@ Banco AV Villas SECTOR BANCARIO PARES

dic17  dic18  dic19 nov-19 nov-20 dic-19 nov-20 dic-19 nov-20
ROE 850% | 1070% | 11,74% | 1191% 7,94% 12,18% 5,05% 12,56% 4,03%
ROA 098% | L% | 127% 1,26% 0,83% 162% 0,63% 131% 0,38%
Utilidad neta/APNR 127% | 150% | 166% 167% 117% 2,27% 0,87% 1,69% 0,53%
Margen neto de intereses 860% | 867% | 855% 8,65% 8,34% 727% 7,02% 7,0% 7,04%
Margen de intermedicion neto | 533% | 625% | 654% 6,60% 5,94% 4,78% 3,32% 4,61% 3,40%
Eficiendia de la Cartera 36,18% | 3285% | 28,10% | 2830% | 3346% | 3904% | 5616% | 4076% | 5438%
Margen financiero neto 616% | 637% | 653% 6,53% 5,63% 5,12% 3,71% 4,50% 3,24%
Eficiencia operacional 7971% | 7506% | 7L37% | 7077% | 7807% | 6409% | 7969% | 6538% | 88,03%
Indicador Overhead 520% | 508% | 491% 487% 4,66% 3,55% 3,36% 3,16% 3,03%

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.
Célculos: Value and Risk Rating S.A.

Si bien los resultados evidenciados reflejaron los desafios de la
coyuntura econémica, sumado a las medidas tomadas para enfrentar la
emergencia sanitaria, Value and Risk pondera que gracias a las
politicas de colocacion conservadoras y el constante monitoreo a los
cambios en el perfil de riesgo de los clientes, la reduccion fue menor a

8 Sistema de Administracion de Riesgo de Liquidez.

9 Margen neto de intereses / cartera bruta.

10 Margen de intermediacion neto / cartera bruta.

11 Deterioro de créditos neto de recuperaciones / margen de intermediacion neto.

2 Margen financiero neto / activos.

13 Costos administrativos / activos. Los costos administrativos incluyen gastos de
administracion, empleados y otros gastos administrativos.

14 Costos administrativos / margen financiero neto.

15 Al cierre de 2020 obtuvo una utilidad neta cercana a los $127 mil millones.
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la presentada por el sector y los pares. Al respecto, la Calificadora
prevé una recuperacion paulatina en 2021, que, en conjunto con las
expectativas de profundizacion en el segmento de libranzas y los
esfuerzos de la entidad por mejorar el costo de fondeo, redundaran en
garantizar la estabilidad de su estructura financiera y capacidad de
pago, acorde con la maxima calificacion.

» Sistemas de administracién de riesgos. EI Banco cuenta con una
solida estructura de control interno y de gobierno corporativo, asi
como con robustos sistemas de administracion de riesgos (SAR),
soportados en las directrices de la SFC, las mejores practicas del
mercado y las directrices del Grupo. Estos, se acoplan al tamafio de la
operacién y estan compuestos por politicas, procedimientos,
metodologias y controles, entre otros.

Con el propdsito de gestionar adecuadamente los riesgos implicitos en
sus actividades, beneficiar la eficiencia de la operacion, garantizar la
calidad del activo y la seguridad de la informacion, realiza un
mejoramiento continuo de dichos sistemas. Asi, durante el Gltimo afio,
en el SARC?® fortalecié los modelos de originacion y los procesos de
cobro, ademas, actualiz6 algunas politicas referentes al producto de
libranzas y los castigos. Entre tanto, para el SARMY y el SARL,
ajustd las sefiales y limites dentro del marco de apetito de riesgos.
Para el Sistema de Riesgo Operativo (SAROQ) establecié nuevos
controles sobres los eventos de riesgo y se encuentra implementando
las disposiciones de la Circular Externa 025 de 2020.

En este sentido, y conforme a la lectura de informes de auditoria
interna y las actas de los 6rganos de administracién, la Calificadora no
evidencié hallazgos o recomendaciones significativas que puedan
implicar mayores niveles de exposicion al riesgo. Asimismo, es de
mencionar que, ante la declaracion de emergencia sanitaria por cuenta
del Covid-19, el Banco garantiz6 el acceso a los servicios financieros
para sus clientes, al igual que la continuidad de la operacién y de los
procedimientos criticos.

Value and Risk pondera la robustez y permanente mejora de los
procesos de gestion y administracion de riesgos, asi como su
integracion con herramientas tecnoldgicas y aplicativos que favorecen
la eficiencia y eficacia de la operacion, al igual que contribuyen a un
mayor ambiente de control.

» Factores ASG. Al considerar la estructura organizacional, las
practicas de gobierno corporativo, las politicas de responsabilidad
social empresarial y el cuidado del entorno, en opinion de la
Calificadora, la gestion del Banco AV Villas para mitigar los riesgos
ambientales, sociales y de gobernanza es excelente.

Lo anterior, fundamentado, entre otros, en la continuidad y robustez
de las politicas de gobierno corporativo, en el desarrollo de iniciativas
orientadas a la generacion de valor y el apoyo a la comunidad, con

16 Sistema de Administracion de Riesgo de Crédito.
17 Sistema de Administracion de Riesgo de Mercado.
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actividades filantrdpicas, programas de responsabilidad social, de
reciclaje y ayuda humanitaria. En adicion, destacan las précticas
laborales que promueven la estabilidad y permanencia del personal.

Ahora bien, como parte de la labor de prevencion de delitos, cuenta
con el Sarlaft'® y parametros de actuacion para prevenir el fraude o la
corrupcion, sustentados en las directrices del Grupo. Para esto,
mantiene herramientas tecnologicas y controles para el adecuado
conocimiento de los clientes, el mercado y la capacitacion permanente
al personal, entre otras acciones. Igualmente, cumple con el envio
oportuno de reportes externos a la SFC y la Unidad de Informacion y
Andlisis Financiero (UIAF).

» Contingencias. De acuerdo con la informacion suministrada, en
contra del Banco AV Villas cursan 597 procesos con pretensiones por
$56.142 millones y provisiones constituidas por $3.397 millones para
aquellos catalogados en mayor riesgo. Al considerar su posicion
patrimonial y financiera, asi como los solidos procesos de defensa
juridica y las polizas de seguros, para Value and Risk, se mantiene la
baja exposicion al riesgo legal.

18 Sistema de Administracién de Riesgo de Lavado de Activos y Financiacién del
Terrorismo.
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El Banco AV Villas es una sociedad comercial
anonima de caracter privado constituida en 1972 y
que hace parte del Conglomerado Financiero Aval.
Tiene por objeto social celebrar o ejecutar todas las
operaciones y contratos permitidos a los bancos de
caracter comercial, con sujecion a los requisitos y
limitaciones de la Ley.

Dispone de una amplia red de atencidn a nivel
nacional, compuesta por oficinas, cajeros
electrénicos, puntos de asesoria y crédito, oficinas
express, ademas de la red ATH.

Asimismo, cuenta con distintos canales
electrénicos, entre estos: la Banca Movil,
Audiovillas, la Oficina Virtual y el Portal

Transaccional, lo que ha contribuido al desarrollo
de la estrategia comercial y ha mejorado su oferta
de valor y oportunidad de servicio.

[ FORTALEZAS Y RETOS ]

Fortalezas

» Soporte patrimonial y corporativo de su
principal accionista, el Grupo Aval.

» Trayectoria y posicionamiento en el mercado.

» Robustos mecanismos de planeacién 'y
seguimiento  que contribuyen con el
cumplimiento de metas estratégicas.

» Estructura organizacional acorde con la
complejidad y tamafio del negocio, asi como
roles y responsabilidad claramente definidos.

» Indicadores de calidad de cartera en una
posicion destacable frente a los del grupo de
referencia.

» Estructura patrimonial suficiente para hacer
frente a escenarios adversos y apalancar el
desarrollo de la operacion.

» Posicion de liquidez suficiente, soportada en
un sélido SARL y el cumplimiento de los
indicadores normativos e internos.

» Margen de intermediacion neto por encima del
de sus comparables, soportado principalmente
en la calidad de su activo productivo y las
estrategias de colocacion y fondeo.

19 A Toda Hora S.A., entidad en la cual tiene una participacion
de 39,9996% y que se consolida como un centro de servicios
compartidos para las entidades del Grupo. Provee servicios de
tecnologias en informacién y canales electrénicos.
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» Indicadores de rentabilidad superiores al
promedio de sus comparables.

» Adecuados niveles de eficiencia de la cartera
de la operacion.

» Robusto modelo de Gobierno Corporativo y
gestion de riesgos sociales y ambientales,
respaldado en politicas de responsabilidad
social empresarial claramente establecidas.

» Continuo fortalecimiento de los SAR y del
sistema de control interno que favorece el
cumplimiento regulatorio, la eficiencia de los
procesos Y la rentabilidad de la operacién.

Retos

» Ejecutar en los tiempos establecidos los
proyectos definidos en el plan estratégico.

» Continuar mejorando las capacidades digitales
y oferta de valor, en pro de su competitividad,
posicionamiento y crecimiento.

» Mantener las estrategias que conllevan a
contener el deterioro de los indicadores de
calidad de cartera.

» Conservar el estricto seguimiento al impacto
de la coyuntura y sus efectos sobre la cartera,
la rentabilidad, las fuentes de fondeo y la
liquidez, con el fin de tomar decisiones
oportunas que mitiguen los posibles impactos
sobre la estructura financiera.

[ CARTERA DE CREDITO ]

Cartera__de consumo. Histéricamente, se ha
consolidado como la cartera mas representativa del
Banco y a noviembre de 2020 participé con el
59,62% del total, con un saldo de $6,91 billones
(+4,01%).

Para el periodo de analisis, el crecimiento estuvo
dado por su principal producto, las libranzas,
enfocadas a pensionados y empleados del sector
publico. Mientras que, por el menor dinamismo
econdmico y las restricciones en la colocacién, los
productos de libre inversidn y las tarjetas de crédito
decrecieron 22,42% y 8,40% hasta representar el
21,01% y 14,83% de la cartera, respectivamente.

Ahora bien, teniendo en cuenta los planes de alivio
implementados en abril y mayo, entre noviembre
de 2019 y 2020 se evidenci6 una disminucion de la
cartera vencida (-13,49%), lo que favorecié el
indicador de calidad por temporalidad que
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descendié a 2,77% (-0,56 p.p.), mejor que el sector
(6,38%) y los pares (8,21%).

Caso contario se observé en el de calificacion, pues
registré un indice de 5,36% (+0,73 p.p.), pero adn
destacable respecto al sector bancario (+3,18 p.p.)
y el grupo par (+6,20 p.p.).

Calidad por Calificacién
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Por su parte, los indices de cobertura, tanto por
temporalidad como por riesgo, disminuyeron hasta
154,9% y 80,03%, en su orden. Sin embargo, alin
se ubican en niveles superiores a sus comparables,
como se ha evidenciado histéricamente.
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Cartera_comercial. A noviembre de 2020, la
cartera comercial del Banco AV Villas descendi6
18,92% hasta los $2,34 billones (20,20% del total),
dado el perfil de riesgo conservador ante la
coyuntura y el menor dinamismo econémico.

De esta, el 48,85% correspondié a créditos
corporativos, seguido del sector oficial y gobierno
(10,59%), empresarial (8,54%), pymes (7,63%) y
factoring (7,48%).

A pesar de la contraccion de la cartera vencida (-
9,93%) producto de los alivios, el indicador por
temporalidad aumenté marginalmente a 3,41%
(+0,34 p.p.), en mejor posicion que el sector
(4,80%) y los pares (4,23%).
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Caso contrario se evidencié en el indice por
calificacion que de 6,40% descendi6 a 6,02%, dado
el comportamiento de la cartera catalogada en
riesgo (-23,66%), en linea con el castigo de las
colocaciones en Dy E, con lo cual se mantiene por
encima de sus comparables.

Calidad por Calificacion
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
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De otro lado, al considerar el comportamiento de
las provisiones (-47,06%), el indice de cobertura
por temporalidad se ubicé en 88,01% (-61,72
p.p.)?° y el de calificacion en 49,84% (-22,03 p.p.)

Cubrimiento por Calificacién
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Cartera _de vivienda. A noviembre de 2020, la
cartera hipotecaria representd el 20,18% del total,
con un saldo de $2,34 billones y una contraccion
interanual de 0,07%. De esta, el 81,03% es del

segmento no VIS#, acorde con lo observado
histéricamente.

Respecto a la calidad de las colocaciones, se
evidencié un incremento de la cartera vencida
(+28,23%) y calificada (+29,97%), lo que conllevd
a mayores indicadores de calidad que ascendieron a
2,75% (por mora) y 7,72% (por riesgo).

20 Sector: 132,14% y pares: 142,44%.
2L Incluye No VIS UVR, pesos y créditos a empleados.
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calidad por Calificacién Por su _partez la rela_cién del VaR regulatorio sobre
~Cartera de Vivienda- ) el patrimonio técnico pasé de 3,45% a 6,35%,
10,40% - -
T superior a los pares (3,39%), como consecuencia
9.0% da% de los excedentes de liquidez y la decision de
8,0% - . , .
7% A mantener dichos recursos en activos liquidos
L fppe— —————— monetarios. Sin embargo, esta se mantiene dentro
o V\/ del apetito de riesgo definido.
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia

Célculos: Value and Risk Rating S.A o0 -
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Esta tendencia también se observé en los 200%
indicadores de cobertura, pues el de temporalidad ;z;
se redujo a 104% (-20,63 p.p.), aungque por encima T hewis e mar20 om0 w0 sep2  newa
del sector (103,98%) y los pares (95,49%). — Banco AvVillas  Sector —fares
Mientras que, el de calificacién, se ubico en Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
37,06% (-7,92 p.p.), superior al del grupo par Célculos: Value and Risk Rating S.A

(30,89%) e inferior al del sector (43,66%). )
o o SISTEMA DE ADMINISTRACION DE
e " RIESGOS

75%

o Riesgo de crédito. Para la administracion de este
60% riesgo, el Banco cuenta con el SARC, compuesto
s N por politicas y procesos, asi como por modelos de
o L—’\'—""\ referencia para la estimacion o cuantificacion de
=yl .iﬂ'fi: pérdidas esperadas y un sistema de provisiones
F%35%589922332223R38388§°73% para cubrir el riesgo asociado.
e s EE22eg 25 EE2ygEEEE2yE
——Bancos ——Banco AVVillas ——Pares La Gerencia de Medicién de Riesgo de Crédito es
Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia la enc.ar.gadzfllde hacer el segwml.ento a los modelos
Calculos: Value and Risk Rating S.A de originacion y al comportamiento de la cartera
para garantizar su correcto funcionamiento. En
[ INVERSIONES Y TESORERIA ] adicion, se pondera la participacion de los
miembros de la Junta Directiva, quienes, entre
Tesoreria. Al cierre de noviembre de 2020, el otras cosas, aprueban las politicas, los
portafolio del Banco sumé $2,38 billones con un procedimientos y las metodologias.
incremento interanual de 40,28%, acorde con la . . .
mayor liquidez. Por ello, las inversiones en titulos Se destaca Ia_ continua Mejora _deI_IS|stema,
clasificados como disponibles para la venta sop_orta}da espemalmgnte en la optlmlzgcu_)n de los
aumentaron hasta representar el 70,62% del total, ap[lqa_tlvos tecnologicos y el fortalemml_ent_o del
seguidos por los catalogados al vencimiento anall_3|§ de_ los datos que, 9demas de contrlbglrgon
(18,23%) y los negociables (11,14%). la eficiencia de la operacidn, fortalecen el analisis y

los procesos de monitoreo y control.
Ahora bien, por variable de riesgo, su distribucion

se encontraba en tasa fija (76,99%), DTF (12,17%) Riesqo de mercado y quuidez_. La gestion de'e_stos
e IBR (7,96%). Al respecto, la estrategia de resgos gontempla un conjunto (.je _polmcas,
inversion contintia direccionada a preservar los procedimientos, estructura organizacional 'y
recursos liquidos, asi como a contribuir con sus tecnologia, acordes con la regulacion.

niveles de rentabilidad. Para la medicion del riesgo de mercado, el Banco

AV Villas emplea tanto el estandar de la SFC,
como modelos internos fundamentados en las
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metodologias de Risk Metrics y de simulacion
histérica que son evaluados periddicamente y
sometidos a pruebas de back y stress testing para
medir su eficacia y eficiencia.

Por su parte, el riesgo de liquidez se evalla a través
del IRL y el CFEN, complementados con la
medicion de la volatilidad de los depositos, los
niveles de endeudamiento, la estructura del activo
y el pasivo, la concentracion de los depositos y la
disponibilidad de lineas de financiamiento, entre
otros indicadores.

Al respecto, se pondera el seguimiento continuo a
la estructura de limites y el proceso de revision
anual para conservar su concordancia con el apetito
de riesgo y las necesidades de la operacion.

Riesgo operativo. Para la administracion del riesgo
operativo, el Banco tiene implementado el SARO,
acorde con la normativa, las directrices del Grupo
Aval y las mejores practicas del mercado. En este
sentido, dispone de la infraestructura, politicas y
metodologias y 6rganos decisorios que fortalecen
continuamente su gestién.

Para el registro y control de eventos de riesgo
operativo dispone del aplicativo CERO. En el
altimo afio, se presentaron 256 eventos que
generaron pérdidas y afectaron los estados de
resultados en $1.726 millones, por lo que mantiene
la optimizacién permanente de los procesos y de
los controles para minimizar la exposicion. No
obstante, en opinién de Value and Risk, estos no
fueron representativos y se encuentran dentro del
apetito de riesgo establecido.

De otro lado, cuenta con un Plan de Continuidad
del Negocio y realiza periddicamente pruebas a la
infraestructura interna y externa para garantizar el
desarrollo de la operacién ante cualquier situacién
que pueda interrumpir las actividades. En el Gltimo
aflo ejecutd pruebas de recuperacién de los
procesos criticos y de restauracion de tecnologia,
con resultados satisfactorios.

Riesgos ambientales, sociales y de gobierno
corporativo — ASG. Conforme con los objetivos
definidos por el Grupo, asi como Ila
implementacion de las mejores précticas del
mercado, el Banco AV Villas cuenta con un solido
sistema de gobierno corporativo que incluye, entre
otros, mecanismos, politicas y lineamientos para la
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toma de decisiones, sumado a la existencia de
diversos cuerpos colegiados.

Adicionalmente, se destaca la calidad gerencial de
la entidad y su permanencia como un aspecto que
favorece la continuidad de la estrategia. Ademas,
los planes de carrera que fortalecen el desarrollo
personal y profesional del personal.

En relacion con las politicas de Responsabilidad
Social Empresarial y cuidado del entorno, Value
and Risk pondera que ha desarrollado actividades
orientadas a la generacion de valor social y
ambiental en su entorno y zona de influencia, como
programas que promueven el cuidado del medio
ambiente, el aprovechamiento de los recursos, el
reciclaje y la medicion de huella de carbono, a la
vez que el aporte a diferentes fundaciones para
promover la salud y la educacion, entre otros.

De otra parte, en cumplimiento a las disposiciones
normativas, cuenta con politicas y procedimientos
para la administracion de los riesgos de LA/FT, los
cuales se ajustan a la regulacion. Durante el dltimo
afio, la gestién se enfoc6é a la automatizacién de
controles, el monitoreo a entidades de alto riesgo y
el fortalecimiento de las herramientas de gestion
digital, de acuerdo con los protocolos de validacién
aplicados por la Gerencia de Seguridad y
Ciberseguridad.
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BANCO AV VILLAS S.A.
Estados Financieros
dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 nov-20 Sector nov-20  Pares nov-20

BALANCE (cifras en $ millones)

ACTIVOS 11.616.861| 12.463.791| 12.234.473| 14.061.505| 14.998.874( 15.019.513| 15.872.477 734.928.620| 193.230.889
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 1.203.261 1.046.756 1.084.776 1.120.514 807.408 1.090.086 1.544.026 65.131.608 14.556.049
PORTAFOLIO 1.921.240 1.961.921 1.046.275 1.518.168 1.963.280 1.779.267 2.463.449 106.569.380 25.342.218
INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS, ASOCIADAS Y NEG. CONJUNTOS, NETO 2932 3.039 4.907 6.131 7.229 7.104 9.142 55.289.251 5.033.750
CARTERA DE CREDITOS Y LEASING A COSTO AMORTIZADO 7.953.558 8.833.583 9.492.690( 10.787.743| 11.422.322| 11.326.574| 11.048.941 464.941.714| 137.605.707

COMERCIAL 2.811.182 3.072.341 2.772.865 2.919.872 2.901.818 2.885.317 2.339.369 267.302.330 61.073.843
CONSUMO 3.939.694 4.451.943 5.300.041 6.181.011 6.692.556 6.639.519 6.906.028 150.070.755 47.188.482
VIVIENDA 1.548.176 1.686.569 1.866.288 2.206.907 2.359.332 2.339.687 2.337.973 71.753.484 38.634.848
MICROCREDITO 2.946 1.724 1.510 996 895 671 384 12.680.467 717.714
DETERIOROS -348.439 -378.994 -448.015 -521.043 -532.279 -538.621 -534.814 -36.865.321| -10.009.179
OTROS ACTIVOS 535.870 618.490 605.825 628.949 798.635 816.483 806.918 45.709.141 11.773.939

PASIVOS Y PATRIMONIO 11616861 12463790,6| 12234472,6| 14061504,6( 14998873,8| 15019513,5( 15872476,7| 734.928.620 | 193.230.889

PASIVOS 10.386.959( 11.101.764| 10.828.886| 12.564.096| 13.374.488( 13.418.904| 14.217.659| 643.404.338 | 174.956.447
DEPOSITOS Y EXIGIBILIDADES 9.051.100 9.804.901| 10.208.923( 11.560.199| 11.973.521| 11.751.159| 13.676.047| 485.648.525 135.780.166

CUENTAS CORRIENTES 1.017.865 918.108 927.778 949.850 1.072.484 1.106.155 1.265.536 72.635.297 16.718.073
CUENTAS DE AHORRO 5.105.824 5.628.667 5.195.631 5.916.632 6.157.137 5.806.889 8.204.373 241.984.591 67.152.219
CcDT 2.834.124 3.157.433 3.960.833 4.556.519 4.618.234 4.711.613 3.993.195 156.990.359 49.523.685
OTROS 93.287 100.692 124.681 137.198 125.666 126.501 212,943 14.038.279 2.386.188
OBLIGACIONES FINANCIERAS 939.585 975.300 212914 647.872 905.492 1.097.784 93.844 122.347.410 28.458.373
INTERBANCARIOS, OVERNIGHT Y OP. DEL MERCADO MONETARIO 816.238 831.915 34.323 415.857 750.498 920.643 8.765 21.288.227 1.994.401
CREDITOS DE ENTIDADES FINANCIERAS MONEDA LOCAL 7.128 0 0 0 0 0 0 2.144.472 0
CREDITOS DE ENTIDADES FINANCIERAS MONEDA EXTRANJERA 101.656 131.053 168.521 222.625 136.489 166.108 67.335 21.270.284 6.233.182
CREDITOS DE REDESCUENTO 9.306 6.220 3.958 3.278 12.394 4.922 11.632 25.153.126 5.320.894
TITULOS DE INVERSION Y ACCIONES PEEFERENTES EN CIRCULACION 0 0 0 0 0 0 0 51.971.042 14.492.161
OTROS 5.257 6.112 6.112 6.112 6.112 6.112 6.112 520.260 417.736
PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE 0 0 0 32 52 52 577 10.055.253 5.223.200
BENEFICIO A EMPLEADOS 28.573 27.796 30.362 34.088 37.081 46.953 50.843 3.193.893 551.481
CUENTAS POR PAGAR Y OTROS PASIVOS 367.701 293.766 376.687 321.905 458.341 522.957 396.347 22.159.257 4.943.227

PATRIMONIO 1.229.902 1.362.027 1.405.586 1.497.408 1.624.386 1.600.609 1.654.818 91.524.282 18.274.443
CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO 22.473 22.473 22.473 22.473 22.473 22473 22.473 4.202.674 371.241
PRIMA EN COLOCACION DE ACCIONES Y OTROS SUPERAVITS 295.036 334.658 358.441 360.348 383.166 375.968 384.495 31.498.405 7.128.385
RESERVAS 807.572 918.091 904.598 954.426 1.028.037 1.028.290 1.127.732 51.595.219 10.100.460
RESULTADOS DEL EJERCICIO 104.821 86.805 120.074 160.161 190.710 173.878 120.118 4.227.983 674.357

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS (cifras en $ millones)

INGRESOS POR CREDITOS Y LEASING 905.413 1.111.563 1.242.016 1.324.770 1.399.950 1.284.199 1.197.330 45.918.944 13.487.249
GASTOS POR DEPOSITOS Y OBLIG. FINANCIERAS -238.143 -390.992 -387.376 -344.388 -378.208 -346.431 -314.987 -13.697.859 -3.982.128

MARGEN NETO DE INTERESES 667.270 720572 854.640 980.381 1.021.742 937.768 882.343 32.221.084 9.505.120
DETERIORO DE CREDITOS NETO DE RECUPERACIONES -163.706 -233.161 -309.204 -322.069 -287.278 -265.376 -295.216 -18.094.961 -5.169.183
RECUPERACION DE CREDITOS CASTIGADOS 22.440 36.900 33.656 48.801 47.214 43.133 41.960 1.135.599 252.980

MARGEN DE INTERMEDIACION NETO 526.003 524.310 579.091 707.114 781.678 715.525 629.087 15.261.722 4.588.917
NETO, CONTRATOS CON CLIENTES POR COMISIONES 122.131 130.543 134.506 149.879 140.500 129.384 98.285 3.913.508 594.843
NETO, INVERSIONES A COSTO AMORTIZADO 8.512 102.283 51.282 43.510 57.653 50.665 54.487 1.226.584 160.695
NETO, INSTRUMENTOS FINANCIEROS NEGOCIABLES 110.176 7.692 11.326 9.103 8.860 8.283 9.844 3.596.202 890.128
NETO, FINANCIEROS OPERACIONES DEL MERCADO MONETARIO Y OTROS -32.395 -53.328 -29.170 -21.536 -34.415 -31.180 -7.599 -3.002.556 -800.979
NETO, VENTA DE INVERSIONES 4.599 24.901 5.102 7318 25.978 25.417 33.438 485.254 9.855
NETO, POSICIONES EN CORTO Y OP. DE CONTADO -1.450 -8.003 -4.017 -2.259 -5.437 -4.987 -4.198 -74.234 -63.050

MARGEN FINANCIERO SIN INV. PATRIMONIALES 737.576 728.398 748.120 893.128 974.817 893.106 813.345 21.406.479 5.380.409
NETO, METODO DE PARTICIPACION PATRIMONIAL -804 -769 2452 -206 240 116 483 3.434.486 293.343
DIVIDENDOS Y PARTICIPACIONES 2.547 2.941 2.684 3.013 3.849 3.849 3.897 117.411 52.071

MARGEN FINANCIERO NETO 739318 730.570 753.256 895.934 978.906 897.071 817.726 24.958.376 5.725.822
GASTOS DE ADMINISTRACION -302.641 -324.249 -383.859 -428.143 -421.382 -381.157 -379.895 -10.950.843 -2.793.583
EMPLEADOS -176.496 -193.219 -214.891 -240.393 -242.608 -221.859 -229.190 -8.076.753 -2.039.168
DEPRECIACIONES, AMORTIZACIONES Y DETERIORO DE ACTIVOS -25.923 -29.844 -36.238 -39.397 -37.798 -34.700 -37.147 -2.700.753 -311.590
OTROS GASTOS ADMINISTRATIVOS -1.791 -3.104 -1.685 -5.710 -34.633 -31.844 -30.964 -862.474 -207.971
INGRESOS POR ARRENDAMIENTOS Y DIVERSOS 72.654 84.828 54.944 43.408 26.485 24.353 26.551 2.585.028 512.722

MARGEN OPERACIONAL 305.121 264.980 171.526 225.699 268.969 251.864 167.081 4.952.582 886.233

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 315.385 268.220 174.089 230.146 272.780 255.545 167.557 5.149.404 896.790
IMPUESTOS DE RENTAY COMPLEMENTARIOS -111.840 -81.358 -54.015 -69.985 -82.069 -81.667 -47.439 -921.420 -222.433

[RESULTADO NETO 203.545 186.863 120.074 160.161 190.710 173.878 120.118 4.227.983 674.357

13



WValue & Risk Rating
Sociedad Calificadora de Valores I NSTITUCIONES F INANCIERAS

BANCO AV VILLAS S.A. Vs. Sector y Pares

BANCO AV VILLAS S.A. SECTOR
dic-19 nov-19 nov-20 i nov-20 dic-19 nov-20
CALIDAD DEL ACTIVO
TOTAL CARTERA
Calidad por Temporalidad (Total) 3,08% 3,03% 2,90% 4,28% 5,15% 4,35% 5,28%
Calidad por Calificacién (Total) 5,08% 5,32% 5,97% 9,18% 10,77% 9,38% 12,59%
Cobertura por Temporalidad (Total) 144,65% 149,65% 159,43% 142,41% 142,77% 135,16% 128,44%
Cobertura por Calificacién (Total) 87,59% 85,35% 77,32% 66,41% 68,24% 62,72% 53,85%
Cartera C, Dy E/ Cartera Bruta 3,41% 3,53% 3,32% 6,65% 7,53% 6,32% 7,70%
Cobertura C,DYE 60,69% 60,67% 45,72% 59,47% 57,03% 56,74% 49,06%
Cartera Improductiva/ Total cartera 2,63% 2,42% 2,20% 3,45% 4,00% 3,52% 4,02%
Calidad por Calificacion (Con Castigos) 9,50% 9,60% 11,87% 13,83% 15,95% 12,83% 16,69%
Calidad por temporalidad (Con Castigos) 7,59% 7,42% 8,99% 9,19% 10,66% 7,99% 9,72%
Cubrimiento (Con Castigos) 93,67% 92,25% 89,31% 78,86% 79,81% 73,77% 66,81%
CARTERA DE CONSUMO
Calidad por Temporalidad (Consumo) 3,34% 3,33% 2,77% 4,69% 6,38% 5,17% 8,21%
Calidad por Calificacion (Consumo) 4,64% 4,63% 5,36% 7,50% 10,99% 8,22% 14,93%
Cartera Consumo C, D, y E/ Cartera Bruta 3,42% 3,23% 3,18% 5,78% 7,79% 6,34% 10,45%
Cobertura por Temporalidad (Consumo) 158,65% 155,32% 154,89% 156,10%. 128,88% 153,64% 107,82%
Cobertura por Calificacion (Consumo) 114,29% 111,69% 80,03% 97,65% 74,80% 96,57% 59,28%
CARTERA COMERCIAL
Calidad por Temporalidad (Comercial) 3,28% 3,07% 3,41% 4,19% 4,80% 4,45% 4,23%
Calidad por Calificacion (Comercial) 5,63% 6,40% 6,02% 10,89% 11,18% 12,39% 12,22%
Cartera Comercial C, D,y E / Cartera Bruta 4,55% 5,48% 4,47% 7,85% 8,22% 7,94% 7,66%
Cubrimiento por Temporalidad (Comercial) 120,53% 149,74% 88,01% 143,51%. 132,14% 133,94% 142,44%
Cubrimiento por Calificacion(Comercial) 70,28% 71,87% 49,84% 55,16% 56,71% 48,06% 49,34%
CARTERA DE VIVIENDA
Calidad por Temporalidad (Vivienda) 2,08% 2,14% 2,75% 3,25% 3,50% 3,15% 3,36%
Calidad por Calificacion (Vivienda) 5,68% 5,94% 7,72% 5,99% 8,32% 6,47% 10,40%
Cartera Vivienda C, D,y E/ Cartera Bruta 1,96% 1,96% 2,57% 3,79% 4,15% 3,92% 4,43%
Cubrimiento por Temporalidad (Vivienda) 127,88% 124,63% 104,00% 109,07%. 103,98% 99,71% 95,49%
Cubrimiento por Calificacion (Vivienda) 46,89% 44,98% 37,06% 59,19% 43,66% 48,54% 30,89%
FONDEO Y LIQUIDEZ
Depositos y exigibilidades / Pasivo 89,53% 87,57% 96,19% 73,00% 75,48% 74,41% 77,61%
Cuentas de ahorro / Depositos y exigibilidades 51,42% 49,42% 59,99% 46,16% 49,83% 45,27% 49,46%
Cuentas corrientes / Depositos y exigibilidades 8,96% 9,41% 9,25% 14,16% 14,96% 11,56% 12,31%
CDT/ Depositos y exigibilidades 38,57% 40,09% 29,20% 36,62% 32,33% 41,34% 36,47%
Créditos con otras instituciones financieras 1,02% 1,24% 0,47% 5,31% 3,64% 4,77% 3,56%
Créditos de redescuento 0,09% 0,04% 0,08% 3,76% 3,91% 2,75% 3,04%
Titulos de deuda 0,00% 0,00%, 0,00% 8,70% 8,08% 8,89% 8,28%
LDR (Cartera productiva / Depositos y exigibilidades) 97,22% 98,53% 82,84% 108,21%. 99,19% 113,30% 104,34%
Cartera bruta / Depositos y exigibilidades 99,84% 100,97% 84,70% 112,08% 103,33% 117,44% 108,72%
INDICADORES DE CAPITAL
Patrimonio 1.624.386 1.600.609 1.654.818 89.976.571| 91.524.282| 18.333.156| 18.274.443
Patrimonio Técnico 1.294.276 1.282.953 1.536.205| 80.664.060 92.050.102| 19.908.368( 22.093.170
Activos Ponderados por Nivel de Riesgo 11.462.319( 11.359.850| 11.220.632( 482.145.740| 531.215.264 136.625.255| 138.668.927
Valor en Riesgo de Mercado (VeR) 57.295 44.219 97.601 3.204.718 3.026.761 837.327 748.593
Relacion de solvencia total 10,70% 10,83% 12,48% 15,58% 16,30% 13,64% 15,03%
Relacién de solvencia basica 9,71% 9,91% 10,96% 10,25% 10,92% 8,72% 10,05%
VaR/Pat. Técnico 4,43% 3,45% 6,35% 3,97% 3,29% 4,21% 3,39%
INDICADORES DE RENTABILIDAD Y EFICIENCIA
Margen Neto de Intereses/Cartera 8,55% 8,65% 8,34% 7,27% 7,02% 7,24% 7,04%
Margen de Intermediacién Neto/ Cartera 6,54% 6,60% 5,94% 4,78% 3,32% 4,61% 3,40%
Eficiencia de la cartera (Prov netas/MNI) 28,12% 28,30% 33,46% 39,04% 56,16% 40,76% 54,38%
Cost of risk 2,40% 2,44% 2,78% 2,84% 3,61% 2,95% 3,50%
Margen Financiero Neto / Activo 6,53% 6,53% 5,63% 5,12% 3,71% 4,50% 3,24%
Ovehead (Costos administrativos / Activos) 491% 4,87% 4,66% 3,55% 3,36% 3,16% 3,03%
Eficiencia operacional (Costos administrativos /MFN) 71,37% 70,77% 78,27% 64,09% 79,69% 65,88% 88,03%
Costo operativo 2,92% 2,94% 2,77% 2,45% 2,20% 2,05% 1,94%
ROA 1,27% 1,26% 0,83% 1,62% 0,63% 1,31% 0,38%
Utilidad/APNR 1,66% 1,67% 1,17% 2,27% 0,87% 1,69% 0,53%
ROE 11,74% 11,91% 7,94% 12,18% 5,05% 12,56% 4,03%
Comisiones / Volumen de negocio 0,60% 0,61% 0,43% 0,54% 0,44% 0,29% 0,23%

Una calificacion de riesgo emitida por Value and Risk Rating S.A. Sociedad Calificadora de Valores es una opinién técnica y en ningin momento
pretende ser una recomendacién para comprar, vender o mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del
titulo, sino una evaluacién sobre la probabilidad de que el capital y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La informacidn contenida en
esta publicacion ha sido obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas. Por ello, la Calificadora no asume responsabilidad por errores,
omisiones o por resultados derivados del uso de esta informacion. Las hojas de vida de los miembros del Comité Técnico de Calificacion se
encuentran disponibles en la pagina web de la Calificadora www.vriskr.com
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