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Oferta Publica de Adquisicion (OPA) BHI 2BAC
Principales caracteristicas de la oferta R

Respecto a la Oferta Publica de Adquisicién (OPA) de acciones de BAC Holding International Corp (Emisor) por parte
de Rendifin S.A. (Oferente), consideramos relevante resaltar los siguientes aspectos:

Emisor

SCB que cumple la OPA
por cuenta del Oferente

Destinatarios de la OPA

Cantidad a adquirir

OF COLOMINA
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Plazo de liguidacion

Fuente: BVC. Elaboracion: Casa de Bolsa SCB

CasadeBolsa

BAC Holding International Corp. (BHI)

Rendifin S.A.

Casa de Bolsa S.A.

Todos los accionistas de BHI, exclusivamente en el mercado de valores colombiano.

* Minimo: 5% (2.161.009.455 acciones ordinarias)

« Maximo: 15% (6.483.028.364 acciones ordinarias)

» Modificable si las ofertas recibidas son inferiores o0 superiores a estos valores siempre
gue no exista OPA competidora, ya que es posible que en vigencia de la presente OPA,
terceros presenten una oferta competidora a la presentada por el Oferente.

 En el evento en que se reciban aceptaciones que excedan el nimero maximo de
acciones que El Oferente se compromete a adquirir, se llevara a cabo un proceso de
prorrateo en virtud del cual se atenderan todas las aceptaciones recibidas en proporcion
al compromiso maximo asumido por El Oferente, siempre y cuando el inversionista no
escoja la opcién de participacion todo o nada. En el caso de prorrateo, las intenciones de
venta podran atenderse por un nimero de acciones inferior al indicado en la aceptacion.

COP 293/ Accion

T+3, a partir de la fecha de adjudicacion.

Volver a contenido




Oferta Publica de Adquisicion (OPA) BHI 2BAC
Principales caracteristicas de la oferta R

Forma de pago

Periodo de aceptaciones

Gastos
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 La liquidacién y compensacion de las operaciones se realizara a través del sistema de
compensacion y liquidacion de la BVC.

+ La sociedad comisionista de bolsa a través de la cual actue cada vendedor, sera
responsable de verificar la validez y eficacia del titulo de tal vendedor sobre las Acciones
gue ofrece en venta y debera cumplir con la entrega de lo vendido en condiciones de ser
transferido al Oferente libre de gravamenes, limitaciones al dominio, limitaciones al
ejercicio de los derechos contenidos en el titulo, y de cualquier demanda, medida cautelar
0 pleito pendiente que pueda afectar la propiedad o la libre negociabilidad de las
Acciones, y debera entregar la cantidad total de las Acciones objeto de venta en idéntica
forma, esto es mediante entrega del total vendido por transferencia electrénica en el
Depdésito Centralizado de Valores de Colombia — Deceval S.A (en adelante “Deceval”).

Del 25 de abril al 6 de mayo de 2022 (9:00 a.m. - 1:00 p.m.). Los vendedores podran
formular las aceptaciones de la oferta a través de cualquier SCB miembro de la BVC dentro
de este periodo.

Correran por cuenta de los Destinatarios los gastos de aceptacion y liquidacion de la OPA 'y
demas costos asociados, incluyendo los honorarios y gastos de sus asesores legales,
financieros y demas asesores, la contratacidon de comisionistas de bolsa, al igual que los
tributos que resulten de esta operacion. La contratacion de una firma comisionista de bolsa,
requisito indispensable para aceptar la presente Oferta, implicara eventualmente el pago de
una comision a cargo del aceptante de la OPA por la ejecucion de la operacién de la venta
de las acciones. La mencionada comision esta gravada con el impuesto al valor agregado
(“IVA”) del 19%.

Como parte de la estrategia para facilitar el acceso de los Destinatarios a la OPA, el
Oferente acordo con algunas sociedades comisionistas de bolsa, entre ellas Casa de Bolsa,
pagar ciertas comisiones bajo el compromiso de exonerar de cualquier cobro a los
destinatarios de la oferta. Para mayor detalle consulte la pagina web de Casa de Bolsa S.A.

Fuente: BVC. Elaboracion: Casa de Bolsa SCB Volver a contenido




Oferta Pablica de Adquisicion (OPA) BHI 2BAC

Detalles del oferente y finalidad de |la oferta

COn, OMMNA

BUPTIRNTENOENCIA FIANCHERA,
oe

VIGILADO

4
OLDING CORP

I

RENDIFIN S.A., el Oferente, es una sociedad anonima, debidamente constituida y existente bajo las leyes de la Republica de
Colombia, con domicilio principal en la ciudad de Bogota, que tiene por objeto principal la adquisicion de bienes de cualquier
naturaleza para conservarlos en su activo fijo con el fin de obtener rendimientos periddicos, siendo el Dr. Luis Carlos Sarmiento
Angulo quien controla indirectamente el 100% del capital social.

La finalidad de esta OPA es que el Dr. Luis Carlos Sarmiento Angulo, quien como persona natural matriz del Grupo
Empresarial Sarmiento Angulo, ostenta de manera indirecta 31.313.712.228 acciones ordinarias del Emisor, equivalentes al
72,45% de las acciones suscritas, pagadas y en circulacién de BHI, adquiera hasta el quince por ciento (15%) del capital con
derecho a voto y en circulacion de BHI, a través del Oferente, buscando incrementar su participacion en el capital social del Emisor.

Una vez se adquieran las acciones del Emisor, se espera que éste continle desarrollando su objeto social tal y como se ha venido
desarrollando hasta ahora. De esta forma, en la actualidad, no existen planes ni se ha tomado decision alguna en relacién con:

utilizacién de los activos;
modificacion a los estatutos u drganos de administracion;
cancelacion de la inscripcién de las acciones ordinarias del Emisor en el RNVE; o

Dejar de cotizar las acciones ordinarias del Emisor en la BVC.

El Oferente, haciendo uso de sus derechos bajo la regulacion del mercado de valores en Colombia, una vez adjudicada y liquidada
la Oferta por la BVC, podria seguir adquiriendo acciones ordinarias del Emisor en el mercado secundario de acuerdo con la
regulacion aplicable. En este caso, cualquier operacion de dicha naturaleza estara sujeta al cumplimiento de las leyes vigentes
aplicables.

Fuente: BVC

Casa BOISa Volver a contenido .



Oferta Publica de Adquisicion (OPA) BHI
Titularidad de las acciones de BHI

El Oferente es directamente titular de 1.934.129.479
acciones ordinarias del Emisor, equivalentes al 4,48% de
las acciones suscritas, pagadas y en circulacion de BHI.

Z

»BAC

HOLDING CORP

Tabla 1. Participacién accionaria en BHI de las

sociedades del Grupo Empresarial Sarmiento Angulo

BUPT N TENOENCIA FIANCERA,

: Numero de  Participacion
L ) ) Sociedad : 0
Il. Como se indicd anteriormente, el Dr. Luis Carlos acciones (%)
Sarmiento Angulo como persona natural matriz del Banco de Bogota! 10.805.047.274 25,00%
Grupo Empresarial, ostenta de manera indirecta Adminegocios S.A.S. 7.011.269.988 16,22%
31.313.712.228 acciones ordinarias del Emisor, Actiunidos S.A.S 4.302.319.548 9,95%
equivalentes al 72,45% de las acciones suscritas, Rendifin S.A. 1.934.129.479 4,48%
pagadas y en circulacion de BHI, a través de las El Zuque S.A. 1.560.907.576 3,61%
sociedades enunciadas en la tabla 1. Inversiones Escorial S.A. 1.288.189.477 2,98%
_ o Socineg S.A. 1.233.078.534 2,85%
lll. En relacibn con los administradores del Oferente Adminversiones S.A. 1.145.332.046 2.65%
Unicamente Gabriel Mesa Zuleta, representante legal de Intrassets Trading S.A. 086.514.816 2.28%
Sadinsa S.A., sociedad que es representante legal del Inversegovia S.A. 403.605.252 0.93%
Oferente, t|ene_3 una parfuup_auon en BHI correspondiente Inverprogreso S.A. 312.015.211 0.72%
a101.172 acciones ordinarias. Seguros de Vida Alfa S.A, 192.710.082 0,45%
. . . . , Seguros Alfa S.A. 68.017.558 0,16%
IV. Se deja constancia de que ni el Oferente, ni las demas J : :
sociedades vinculadas al Oferente, ni otras personas que Shares and Business Inc. $7.541.216 0,09%
. . ’ P ,q Sosacol S.A. 16.555.354 0,04%
actlen por cuenta de éste o concertadamente con éste, Bi c i0 S.A 14.952.740 0.03%
tienen acuerdos expresos o tacitos con miembros de los — y.’ °”‘e“_"9 - = —
6rganos de administracion del Emisor. El Oferente gorori(_:log Z“bl'c'ﬁf';‘”"?‘dde_, 797.983 0,00%
; tampoco ha concedido o reservado ventajas especificas oombia S.A. (en liquidacion) .
; a los miembros de érganos de administracién del Emisor lele o e Ll
M Codenegocios S.A. 356.435 0,00%
1. Aunque el Dr. Luis Carlos Sarmiento Angulo no es propietario del ciento por ciento Negocios y Bienes S.A 13 0.00%
(100%) de las acciones del Banco de Bogot4, si controla a esa entidad, la que a su vez o !
posee el veinticinco por ciento (25%) de las acciones del Emisor. Relantano S.A. 13 0,00%
Inproico S.A. 1 0,00%
** Casa de Bolsa SCB informa que es una entidad controlada por el Dr. Luis Carlos Total 72,45%

VIGILADO

Sarmiento Angulo, por lo cual no tenemos un Precio Objetivo ni una recomendacion frente a
las acciones de Grupo Aval, Banco de Bogota, BHI y demas vinculadas.

Casa BOISa Volver a contenido :




Oferta Pablica de Adquisicién (OPA) BHI 2BAC
Estructura de la escision de BAC realizada antes de la OPA HOLDING CORP
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Banco de Bogota S.A. (BdeB) transfirid el 75% de BAC Holding International Corp. (BHI) a los accionistas de BdeB y a su vez,
Grupo Aval S.A. (Grupo Aval) transfirié la prorrata correspondiente a sus propios accionistas. El proceso estuvo compuesto por
cuatro fases: i) Escision de BdB; ii) Escision de Grupo Aval; iii) Fusion entre las sociedades beneficiarias de las escisiones
sefaladas en las fases anteriores y BHI; y iv) Enlistamiento de BHI en la Bolsa de Valores de Colombia (BVC) y en la Bolsa de
Valores de Panama (Latinex). Como resultado de este proceso, los accionistas de BdeB y los accionistas de Grupo Aval recibieron
acciones de BHI listadas en la BVC y en Latinex.

Gréafica 1. Fases de la transaccién realizada en marzo de 2022

Estructura previa : Estructura Post-transaccién (actual)
I
Accionistas BdB! : Accionistas Grupo Aval Accionistas®
I
] 0, 0,
G 100% | I 100% | _ 7506
I Accionistas
BdB ! Grupo Aval minoritarios de
I BdB
100% | : 68,7%
: ) \ / v .
— .
I " Latinex
. I
BAC Credomatic :
* : BAC Credomatic
[ *

1. Incluye a Grupo Aval: Accionista del 68.7% de BdeB
2. BHI: Representa BAC Holding International (Anteriormente, Leasing Bogota Panama)
3. Conformados por: Accionistas de Grupo Aval y Accionistas minoritarios de BdeB

Casa BOISa 5 o Volver a contenido
Fuente: Tomada de la presentacion de la Asamblea Extraordinaria de 7

Accionistas del Banco de Bogota celebrada en Enero de 2022




Oferta Pablica de Adquisicion (OPA) BHI 2BAC

Términos de intercambio post-fusion y listamiento BHI HOLDING CORP

De acuerdo con la informacion contenida en el Instructivo operativo No. 009 del 25 de marzo de 2022 publicado por la BVC, los
accionistas de Sociedad Beneficiaria Bogotd S.A.S y Sociedad Beneficiaria Aval S.A.S, inscritos en el libro de registro de
accionistas a la fecha de protocolizacion de la fusidn, recibieron acciones ordinarias de BHI, en el factor de intercambio como sigue:

Tabla 2. Términos de intercambio

. Sociedad ]  BHI |
1 accion ordinaria Sociedad Beneficiaria Bogota 97.8480062598781 acciones ordinarias BHI
S5.AS
| 1 accién ordinaria Sociedad Beneficiaria Aval S.A.S | 1 acciones ordinaria BHI l

*Las fracciones remanentes producto del evento corporativo de la Sociedad Beneficiaria Bogota
S.A.S fue pagado en efectivo.

En linea con la informacién detallada en el Prospecto de Informacién para inscripcién en el RNVE de BHI y el Boletin Informativo
No. 138 del 29 de marzo de 2022, fueron inscritas en total 43.220.189.095 acciones de BHI, con un precio de referencia de COP
291 / Accién, tal como se detalla a continuacion:

Tabla 3. Caracteristicas de la accién

Especie Acciones Ordinarias
Nemotécnico BHI

Precio de referencia (COP) 291
Clasificacion Instrumento por Continuo
Acciones en circulacion 43.220.189.095
ISIN PATO7PA00014
Valor nominal (COP) 263,9413

Valor Patrimonial (COP 306,5488

Of COx OMINA

SUPTRANTINOENCIA FANCHRA,
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Fuente: BVC
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https://www.bvc.com.co/pps/tibco/portalbvc/Home/historicoBoletines?com.tibco.ps.pagesvc.renderParams.sub76930762_11df8ad6f89_-65e37f000001=rp.docURI%3Dpof%3A%2Fcom.tibco.psx.model.cp.DocumentFolder%2F795b2b1d_140e9d30e70_-6d920a0a600b%26rp.rows%3D4%26rp.currentItemID%3D795b2b1d_140e9d30e70_-6d920a0a600b%26&com.tibco.ps.pagesvc.action=updateRenderState&rp.currentDocumentID=51c57e39_17fc2d7a7b7_-4d03c0a84ca9&rp.attachmentPropertyName=Attachment&com.tibco.ps.pagesvc.targetPage=1f9a1c33_132040fa022_-78750a0a600b&com.tibco.ps.pagesvc.mode=resource&rp.redirectPage=1f9a1c33_132040fa022_-787e0a0a600b
https://www.bvc.com.co/recursos/emisores/Prospectos/Acciones/Prospecto_de_Informacion_BAC_Holding_08032022.pdf

Oferta Pablica de Adquisicion (OPA) BHI 2BAC

Aproximacion al valor de BHI

HOLDING CORP

La firma Metrix Finanzas (Metrix) fue contratada por Banco de Bogota S.A. y Grupo Aval Acciones y Valores para la determinacion
de los términos de intercambio de las acciones en el proceso de escision del 75% de su participacion accionaria en BHI a favor de
los accionistas del Banco de Bogota incluyendo Grupo Aval Acciones y Valores S.A. y subsecuentemente la escision de la prorrata
correspondiente a favor de sus propios accionistas. Metrix realizé un ejercicio de valoracion independiente por medio de dos

metodologias:

1. Descuento de flujo de dividendos, que consiste en traer a valor presente los flujos futuros que los inversores recibirdn
(dividendos), teniendo a consideracion la tasa de crecimiento de la empresa y la tasa de rentabilidad minima exigida a la
inversion (costo del equity o Ke, que ademas contempla la prima de riesgo asociada a la compafiia). En este caso puntual, las

proyecciones se hicieron a 5 afios.

2. Valoraciéon por multiplos, que consiste en comparar el desempefio de los multiplos de una compafiia frente a sus pares para
determinar el valor de la empresa, asumiendo que i. los precios del mercado son eficientes, ii. Los fundamentales promedio
estan correctamente valorados y iii. Se mantiene la ley de un precio Unico (para este caso fueron tomados los multiplos precio /
valor en libros del equity, precio / dividendos y precio / UPA).

Gréfica 2. Resultados ejercicio de valoracién

?‘. BAC USD 3.575 MM

CREDOMATIC

SUPTRANTINOENCIA FANCHRA,
Of COx OMINA

Fuente: Tomado del documento de Propuesta para los
accionistas con relacién al Proyecto de Escision Parcial
presentado en la Asamblea Extraordinaria de Accionistas del
Grupo Aval el 4 de febrero de 2022.
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Tabla 4. Escenarios del valor del “equity” por accién
calculado por Metrix Finanzas

Tasa de Cambio Valor del “equity”

USDCOP (COP/Accibn)
3.700 306
3.800 314

Tomando como referencia el valor del “equity” de BHI producto del ejercicio
de valoracion de la firma Metrix, y considerando una tasa de cambio
comprendida dentro de un rango entre COP 3.700 y COP 3.800, el ejercicio
sugeriria que el valor del “equity” por accién seria equivalente al presentado
en la tabla 4. De esta manera, el precio ofertado estaria entre un 4% y 7%
por debajo de este valor (de acuerdo con el rango inferior y superior de la
tasa de cambio utilizados en este ejercicio).

Volver a contenido




Oferta Publica de Adquisicion (OPA) BHI
Conclusiones del reporte
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A continuacion, presentamos los posibles escenarios existentes y los potenciales riesgos a tener en cuenta para evaluar la
participacion en esta operacion, por lo cual recomendamos a los inversionistas analizar cual de los escenarios que se
proponen se encuentra alineado con su perfil de riesgo y objetivos de inversion:

1.

B

Inversionistas con necesidades de liquidez: i) Participar en la OPA, proceso en el que su portafolio serd comprado a
un precio de COP 293 / Accién o, ii) vender su portafolio en el mercado, puesto que la OPA podria generar interés de
compra en esta especie. En este momento el mercado esta mostrando puntas de compra a un nivel de COP 284,4 /
Accibn. Este precio esta por debajo del precio de referencia de listamiento de la especie y del precio del oferente.

Inversionistas que desean diversificacion geografica: Aquellos accionistas que deseen diversificar su inversion en
términos de riesgo pais y riesgo cambiario mediante la tenencia de activos en otras regiones, podrian considerar
mantener la posicién dentro del emisor, domiciliado en Panama. En caso contrario, podrian optar por participar de la
oferta.

Inversionistas que quieren tener exposicion al sector bancario: Aquellos inversionistas que mantienen una
perspectiva favorable en torno a mantener una exposicion dentro del sector, también considerando que el proceso de
escision tenia como objetivo simplificar la estructura tanto de BdB como de Grupo Aval, el fortalecimiento de los niveles
de capital, independencia de los equipos de Alta Gerencia (favorable para la eficiencia de estrategia y capital), ademas de
la diversificacion geogréfica, podrian considerar mantener su participacion. En caso contrario, podrian optar por participar
de la oferta.

Inversionistas que no desean tener participacién en titulos con baja liquidez: Segun fue informado por la BVC, la
accion ordinaria de BHI, a partir del 21 de abril de 2022 dejara de formar parte del indice MSCI Colcap, por lo que los
inversionistas que deseen mantener inversiones en activos con alta bursatilidad deben considerar participar en la
presente OPA. Sin embargo, se ha informado que el emisor ha contratado a Credicorp como formador de liquidez de la
accion objeto de la OPA con el fin de impulsar la bursatilidad de la especie, lo cual depende en gran medida del flotante
(nimero de acciones en circulacion en posesién de inversionistas no controlantes).

Casa BOISa Volver a contenido |
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Casa de Bolsa, la Comisionista de Bolsa de Grupo Aval

Grupo

ANV L
|

Entidades Financieras

| | | |
& S = €
Coeoomena e D et —

38,9% 22,7% 25,7% 7,9%
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CasadeBolsa

Cargo Nombre e-mail Teléfono
Director Andlisis y Estrategia Juan David Ballén juan.ballen@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22622
Analista Junior Renta Fija Luis Felipe Sanchez luis.sanchez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22710
Analista Junior Renta Fija Diego Velasquez diego.velasquez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22602
Practicante Renta Fija Nicolas Rodriguez nicolas.rodriguez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 23632
Gerente de Renta Variable Omar Suérez omar.suarez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22619
Analista Renta Variable Alejandro Ardila alejandro.ardila@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22703
Analista Renta Variable Laura Lépez Merchén laura.lopez@casadebolsa.com.co 602100 Ext 22636
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Comisionista de Bolsa forma parte del Conglomerado Financiero Aval.

CasadeBolsa

El contenido de la presente comunicacién o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2
del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen. Tampoco 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 Unicamente con propositos
informativos. Las interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A. Casa de Bolsa S.A.
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ADVERTENCIA

El presente informe fue elaborado por el area de Investigaciones Econémicas de Corficolombiana S.A. (“Corficolombiana”) y el area de Andlisis y Estrategia de Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa
(“Casa de Bolsa”). Este informe y todo el material que incluye, no fue preparado para una presentacion o publicacion a terceros, ni para cumplir requerimiento legal alguno, incluyendo las disposiciones del
mercado de valores. La informacién contenida en este informe esta dirigida Unicamente al destinatario de la misma y es para su uso exclusivo. Si el lector de este mensaje no es el destinatario del mismo,
se le notifica que cualquier copia o distribucion que se haga de éste se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicacion por error, por favor notifique inmediatamente al remitente. La
informacion contenida en el presente documento es informativa e ilustrativa. Corficolombiana y Casa de Bolsa no son proveedores oficiales de precios y no extienden ninguna garantia explicita o implicita
con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad, integridad de la informacion presentada, de modo que Corficolombiana y Casa de Bolsa no asumen responsabilidad alguna por los eventuales
errores contenidos en ella. Las estimaciones y calculos son meramente indicativos y estan basados en asunciones, o en condiciones del mercado, que pueden variar sin aviso previo.

LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO FUE PREPARADA SIN CONSIDERAR LOS OBJETIVOS DE LOS INVERSIONISTAS, SU SITUACION FINANCIERA O
NECESIDADES INDIVIDUALES, POR CONSIGUIENTE, NINGUNA PARTE DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO PUEDE SER CONSIDERADA COMO UNA
ASESORIA, RECOMENDACION U OPINION ACERCA DE INVERSIONES, LA COMPRA O VENTA DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS O LA CONFIRMACION PARA CUALQUIER TRANSACCION.
LA REFERENCIA A UN DETERMINADO VALOR NO CONSTITUYE CERTIFICACION SOBRE SU BONDAD O SOLVENCIA DEL EMISOR, NI GARANTIA DE SU RENTABILIDAD. POR LO ANTERIOR,
LA DECISION DE INVERTIR EN LOS ACTIVOS O ESTRATEGIAS AQUI SENALADOS CONSTITUIRA UNA DECISION INDEPENDIENTE DE LOS POTENCIALES INVERSIONISTAS, BASADA EN
SUS PROPIOS ANALISIS, INVESTIGACIONES, EXAMENES, INSPECCIONES, ESTUDIOS Y EVALUACIONES.

El presente informe no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningln valor y/o instrumento financiero y tampoco es un compromiso por parte de Corficolombiana y/o Casa de Bolsa de
entrar en cualquier tipo de transaccion. Corficolombiana y Casa de Bolsa no asumen responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusion o el uso de la informacion contenida
en el presente documento.

CERTIFICACION DEL ANALISTA

EL(LOS) ANALISTA(S) QUE PARTICIPO(ARON) EN LA ELABORACION DE ESTE INFORME CERTIFICA(N) QUE LAS OPINIONES EXPRESADAS REFLEJAN SU OPINION PERSONAL Y SE
HACEN CON BASE EN UN ANALISIS TECNICO Y FUNDAMENTAL DE LA INFORMACION RECOPILADA, Y SE ENCUENTRA(N) LIBRE DE INFLUENCIAS EXTERNAS. EL(LOS) ANALISTA(S)
TAMBIEN 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.

INFORMACION DE INTERES

Algln o algunos miembros del equipo que participé en la realizacion de este informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los que esta efectuando el andlisis presentado en este informe,
en consecuencia, el posible conflicto de interés que podria presentarse se administrara conforme las disposiciones contenidas en el Cadigo de Etica aplicable.

CORFICOLOMBIANA Y CASA DE BOLSA O ALGUNA DE SUS FILIALES HA TENIDO, TIENE O POSIBLEMENTE TENDRA INVERSIONES EN ACTIVOS EMITIDOS POR ALGUNO DE LOS
EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O SUS FILIALES, DE IGUAL FORMA, ES POSIBLE QUE SUS FUNCIONARIOS HAYAN PARTICIPADO, PARTICIPEN O
PARTICIPARAN EN LA JUNTA DIRECTIVA DE TALES EMISORES.

Las acciones de Corficolombiana se encuentran inscritas en el RNVE y cotizan en la Bolsa de Valores de Colombia, por lo tanto algunos de los emisores a los que se hace referencia en este informe han,
son o podrian ser accionistas de Corficolombiana. Corficolombiana hace parte del programa de creadores de mercado del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, razén por la cual mantiene inversiones
en titulos de deuda publica, de igual forma, Casa de Bolsa mantiene este tipo de inversiones dentro de su portafolio.

ALGUNO DE LOS EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O ALGUNA DE SUS FILIALES HAN SIDO, SON O POSIBLEMENTE SERAN CLIENTES DE CORFICOLOMBIANA,
CASA DE BOLSA, O ALGUNA DE SUS FILIALES.

Corficolombianay Casa de Bolsa son empresas controladas directa o indirectamente por Grupo Aval Acciones y Valores S.A.
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Analisis y Estrategia

Dirija sus inquietudes y comentarios a:
analisis.estrategiaCB@casadebolsa.com.co | (571) 606 21 00 | Twitter: @CasadeBolsaSCB | www.casadebolsa.com.co

Bogotéa
TEL (571) 606 21 00

e o o2 CasaccBolsa

Edificio Corficolombiana I camisiohists de botsa de Grupo Aval

Medellin Accede a todos nuestros informes
TEL (604) 604 25 70 escaneando el siguiente codigo QR
FAX 321 20 33

Cl 16 sur No 43A-49, Piso 12
Edificio Corficolombiana

Cali

TEL (572) 898 06 00
FAX 889 01 58

Cl 10 No 4-47, Piso 21
Edificio Corficolombiana

El contenido de la presente comunicacién o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2
del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen. Tampoco 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 Unicamente 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.



