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Davivienda Corredores destaca sus
cinco ‘top picks’ tras primer
semestre de 2020
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Tras culminar el primer semestre del ano, Davivienda Corredores presento su estrategia

de acciones en Colombia vy la actualizacion de sus cinco ‘top picks’ en 2020.

Davivienda Corredores explica que considerando que para el caso colombiano y el de los
paises de la region, el impacto economico seria severo y las herramientas para ejercer
politicas fiscales v monetarias contra-ciclicas son mucho mas limitadas, la cautela y el
posicionamiento escalonado en acciones continuan siendo premisas dentro de nuestra

recomendacion de inversion.

“Sin embargo, nuestra recomendacion de que el posicionamiento de los clientes debe
estar enfocado en la basqueda de valor mas alla de la coyuntura actual se mantiene, por
lo que destacamos nuestros top picks: Bancolombia, Grupo Aval, Ecopetrol, GEB y
Celsia como las opciones mas atractivas para aprovechar el potencial del mercado local

en el largo plazo”, indico la comisionista.

Sobre Bancolombia apunta que es salida y tiene una estable generacion de utilidades en
el mediano y corto plazo. No deberia sufrir los efectos de falta de liquidez de mercado
que si presentan otros emisores, lo cual también podria resultar en un repunte mas
rapido gue el de otros titulos, derivado una recuperacion de la economia. Asi mismo, su
posicionamiento estratégico en los canales digitales, que le daran maniobra para

adaptarse al nuevo entorno economico.

Entre sus riesgos esta que tiene una exposicion importante a la cartera de consumo, la
cual debido a la situacion actual sera la que presentara mayores deterioros, un aumento
importante en materia de provisiones, lo cual derivara en un mayor costo de credito y la
desaceleracion en la generacion de comisiones, como resultado de la gratuidad de

ciertos servicios financieros.

Respecto a Grupo Aval indica en su tesis de inversion que posee una diversificacion
tanto regional, en lo que respecta a su composicion de cartera, como sectorial, a traves
de Corficolombiana, permitiendo mitigar algunos de los riesgos economicos actuales.
Los bancos de Grupo Aval manejan practicas conservadoras en el otorgamiento de
credito, por lo cual han logrado registrar mejores indicadores de morosidad en el

segmento comercial.

Sus riesgos estan asociados a la contraccion de la demanda interna paulatinamente que
se ira traduciendo en un menor dinamismo de la cartera en Colombia y Centroamerica,
las provisiones hechas por el caso Avianca, sumado a las que vendran debido al
deterioro de la cartera, llevarian el costo de credito a niveles cercanos al 3,5% vy
reducciones en la generacion de utilidades debido a la menor actividad bancaria y

pensional.

Por su parte, Ecopetrol tiene una alta tasa de recuperacion de rentabilidad, ante
repuntes en los precios de petroleo, alta rentabilidad frente a sus pares, una estructura
de capital que le permite afrontar la coyuntura mejor preparada que otras companias del
sector, oportunidades para el sector de refinacion ante la normativa de Marpol e

inversiones estratégicas en los pilotos de fracking v la ampliacion de [{Sil&1.

Sus riesgos vienen por la desaceleracion economica v la sobreoferta de petroleo podrian
continuar afectando los precios del crudo, venta de la canasta de producto de refinacion,
motivada por la caida de demanda mundial por derivados del petroleo vy riesgos sociales
y de grupos armados al desarrollo de actividades operativas por afectaciones ala

infraestructura de transporte y produccion.

En cuanto al GEB, resaltan sus operaciones en Peri como motor del futuro crecimiento
de la compania, resaltando Calidda y Electrodunas, el retorno por dividendo se equipara
a la rentabilidad de un TES a 10 anos, ofreciendo a sus inversionistas una atractiva
rentabilidad y que bajo la coyuntura actual, el factor defensivo de sus distintas

inversiones le permite mitigar el impacto de la menor actividad economica regional.

Sus riesgos son el pleito con Enel que limita oportunidades de crecimiento en generacion
y distribucion, cambios regulatorios en la remuneracion que se deriven de la crisis
economica actual, TGl y Calidda afrontan riesgos de caida en la demanda, producto de
las cuarentenas y el diferimiento de pagos de servicios publicos podria resultar en
deterioros en el ciclo de conversiaon de caja y en mayores necesidades de capital de

trabajo.

Por ultimo, Celsia posee una estrategia enfocada en la migracion hacia negocios de
menaor volatilidad, recomposicion en la estructura de capital v una gestion mas eficiente
del portafolio, crecimiento en el sector de energias renovables no convencionales,
favorecida por garantias de flujos establecidos por un periodo de 15 anos e impactos

moderados producto de las cuarentenas.

Sus riesgos son elevada competencia gque podria limitar la rentabilidad de nuevos
proyectos, cambios regulatorios podrian impactar la rentabilidad de las inversiones,
disminuciones en la demanda de energia, Centroamerica seguira generando retornos por
debajo de su potencial y el riesgo de deterioro de cartera v efecto en capital de trabajo

tras la emision de resoluciones para el diferimiento de pagos de servicios publicos
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