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Al rojo vivo

Los diferentes mensajes de los hacedores de politica monetaria en EE.UU, contindan dando sefales de la posibilidad de reducir el nUmero de
recortes de tasas de interés mientras el mercado sigue teniendo dudas sobre si la inflacidon en EE.UU podria llegar a su meta de largo plazo
(2%) teniendo en cuenta el alza en el precio de los commodities por los acontecimientos en medio oriente (conflictos bélicos). En este
sentido, el mercado postergd su primer recorte de tasas de interés para octubre de 2024, donde la narrativa de tasas de interés altas por
mas tiempo a lo esperado se consolida, llevando a los diferentes activos a descontar dicho escenario. Por lo anterior, observamos el tesoro
americano a 10 afos llegando a niveles del 4,6% y el dolar a nivel global fortaleciéndose.

El dolar en Colombia se estaba debilitando por el alza del petrdleo, sin embargo, la reciente devaluacion del peso colombiano se debe a un
aumento en la demanda de activos refugio, la posibilidad de menores recortes de tasas por parte de la FED y el ciclo expansivo de politica
monetaria en Colombia. Adicionalmente, destacamos algunos eventos que han aumento la volatilidad en el mercado de divisas: Primero, la
reforma pensional llegd a un consenso en el congreso, donde el siguiente paso es votar el articulado, aumentando las posibilidades de
aprobar dicho proyecto de ley. Segundo, la reforma a la salud fue archivada vy, por Gltimo, el interés del gobierno de estudiar la posibilidad de
realizar una Constituyente en el pais.

En cuanto a la inflacidn en Colombia, ésta descendid por décimo segundo mes consecutivo al hacerlo desde el 7,74% registrado en febrero al
7,36% en marzo. En este sentido, a pesar de que esperamos que la tendencia a la baja continle para cerrar el 2024 en 5,5% , el sesgo es al
alza por el impacto que podria tener el fendmeno de El Nifio sobre los precios de los alimentos y la energia, ademds del aumento adicional
en el precio de los pedjes y, por Ultimo, el aumento en el precio del ACPM.

Por su parte, esperamos que el Banco de la Republica continle reduciendo las tasas de interés para incentivar el crecimiento de la
economia. De esta forma, proyectamos que en la junta de abril la entidad reduciria la tasa de interés en al menos 50 pbs hasta 11,75%, y que
esta cerraria el afo en 8,00% (con un leve sesgo al alza por los menores recortes de tasas por parte de la FED). En este sentido, el repunte
reciente en las tasas da un mejor nivel de entrada. Ratificamos nuestra expectativa de un empinamiento de la curva de rendimientos,
favoreciendo los titulos del tramo corto de la curva en contraste con los titulos del tramo largo (ver Estrategia Renta Fija | Empinamiento a la
vista). Teniendo en cuenta lo anterior, ratificamos la sobreponderacion de inversiones en renta fija denominados en Tasa Fija (45%), seguido
de los titulos indexados al IBR (35%) y, por dltimo, los titulos indexados al IPC (20%).

Fuente: Calculos Casa de Bolsa SCB


https://www.casadebolsa.com.co/enero-2024-estrategia-renta-fija-empinamiento-a-la-vista
https://www.casadebolsa.com.co/enero-2024-estrategia-renta-fija-empinamiento-a-la-vista
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El indice colombiano MSCI COLCAP ha logrado una importante valorizacion del 11,5% en lo corrido del 2024, siendo uno de los mds valorizados
de la regidn. Si bien las recuperaciones de los emisores han sido evidentes, esto estuvo acompanado en marzo por el fuerte incremento en el
volumen de negociacion dados los rebalanceos que se llevaron a cabo el 15 de marzo tanto para el FTSE como para el HCOLSEL, que
jalonaron el repunte de algunas especies. Para el HCOLSEL, se dieron diferentes cambios como la salida de Grupo Bolivar del indice, que
impulsé el flujo comprador de los emisores participantes. Asimismo, las diferentes estrategias corporativas que han tomado emisores como
Grupo Argos y Celsia de recompra de acciones han generado mayor dinamismo en las especies. De la misma forma, la negociacion estuvo
jalonada por los resultados de las Asambleas de Accionistas de todos los emisores en Colombia, donde se aprobaron los dividendos que
serdn pagados en 2024, destacando a Grupo Bolivar que logré un incremento del 153% del dividendo decretado en 2024 versus 2023, asi
como un programa de recompra de acciones por COP 1 billdn, lo que llevd a un repunte de la accién en marzo del 9,5% M/M. Finalmente,
destacamos a Mineros, siendo el emisor mds valorizado en el afio corrido con un acumulado del 68,9%, en parte por sus buenos resultados
operacionales y por su alta correlacion con comportamiento del precio del oro que se ha mantenido al alza.

Marzo finalizé con un fuerte repunte en niveles de negociacién del +37% A/A y +65% M/M ubicdndose en COP ~ 2.3 billones para el mes,
destacamos que las AFP se ubicaron como los principales Compradores Netos durante marzo con COP ~ 1 billén, siendo Bancolombia
Ordinaria y Preferencial Aval las preferidas para la estrategia. Los Extranjeros fueron los mayores vendedores netos, con un volumen de COP ~
2,7 billones optando por reducir su exposicion en Bancolombia Ordinaria y Ecopetrol. Ahora bien, el mercado colombiano registra descuentos
importantes en la mayoria de los multiplos de valoracién relativa frente al promedio de sus pares regionales, tanto en el Precio [/ Valor en
Libros (0,8x) como el Precio [ Utilidad por Accién (P/E) (6,4x), que se encuentran alejados ~55% frente al promedio regionall.

A nivel tdctico, el MSCI COLCAP en marzo logrd un repunte del 3,6% manteniéndose en niveles entre los 1.278 y 1.333 puntos, por lo cual es
importante seguir monitoreando los niveles entre 1.292, 1.341 y 1400 puntos, esto fue impulsado gracias a los rebalanceos que generaron
dinamismo sobre el MSCI COLCAP, asi como las diferentes estrategias corporativas que han tomado los emisores como las recompra de
acciones de Cemargos, Celsia y Grupo Bolivar. Asimismo, es importante monitorear los flujos compradores sobre las especies del MSCI
COLCAP que se efectuardn en abril derivado de la OPA de Nutresa.

Respecto al sector inmobiliario, el PEI continia mostrandose resiliente y reflejando su solidez operativa y estabilidad en los margenes de
rentabilidad, con unos ingresos alcanzando COP 192 mil millones (+16,3% A/A) en el 4123 y a nivel anual superando los COP 703 mil millones

Fuente: Calculos Casa de Bolsa SCB
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(+15,3% A/A), ubicandose por encima del rango estimado por el vehiculo hace un afio. Por su parte, a pesar de un margen NOI contrayéndose
ligeramente, el Margen EBITDA continud expandiéndose, en linea con el descuento en las comisiones realizadas durante el afio. Asimismo, la
nueva estructura de comisiones aprobada a finales del 2023 presentaria un descuento frente a la estructura anterior, lo cual consideramos
positivo, sin embargo, siendo menor al 37% que se tuvo durante el ano, lo que, sumado a los mayores Gastos esperados, podria traducirse en
limitantes para continuar observando mdargenes EBITDA superiores al 70% como en los dltimos 4 trimestres. Finalmente, el contexto de menor
inflacién, menores tasas de interés y una oferta limitada de metros cuadrados (“m2”) en el mercado, en segmentos claves como Logjistica,

Comercial y Corporativo, esperamos que impulsen los resultados y el FCD, el cual estimamos se ubique en COP 4.689 por titulo en el 2024
(+157% versus 2023).

Fuente: Calculos Casa de Bolsa SCB



TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Politicas de inversion

Politicas de inversion segun el Perfil de Riesgo

CasadeBolsa

la comisionista de bolsa de Grupo Aval

Activo Perfil 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50% 55% 60% 65%
Conservador
Liquidez Moderado
Agresivo
Conservador I N
Renta Fija Moderado 1 [ |
Agresivo I
Conservador
Renta variable Moderado
Agresivo
Conservador
Mercados
Moderado
globales .
Agresivo
Activo Perfil conservador balanceado Perfilmoderado balanceado Perfil agresivo balanceado

Renta Fija

“w ¢

Fuente: Calculos Casa de Bolsa SCB 5
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Perfil conservador balanceado

Objetivo: Buscar rentabilidades a corto plazo manteniendo un portafolio equilibrado y diversificado entre FIC Liquidez, deuda soberana y
corporativa de baja duracién, acciones locales de poca volatilidad, acciones internacionales y activos inmobiliarios en un periodo de
inversion de 365 dias.

Composicion Portafolio Perfil conservador balanceado

o : Plazo (dias) o d calificacis
eferencia Portafolio azo 1as etorno esperado alificacion
NA AAA

Liquidez , FIC Valor Plus 15% 100% 1,88%
Tasa Fija a 3 anos 23,4% 36% 365 10,89% AAA
Renta Filq ® IBR a 3 afos 18,2% 28% 365 1315% AAA
entaria IPC a 3 afos 10,4% 16% 365 10,74% AAA
FIC Deuda Corporativa 13% 20% 365 13,91% AAA
Subtotal 65% 100% 12,10%
PEI 3,5% 22,5% 365 50,27% NA
Acci Locales © ISA 3,5% 22,5% 365 34,04%
cciones Locales Cemargos 35% 22.5% 365 14,82% NA
< GEB 3,5% 22,5% 365 13,04% NA
g FIC Acciones plus © 1% 10% 365 14,22% NA
%5 Subtotal 15% 100% 26,66%
<
0o
Mercados Globales )  FIC Sostenible Global 5% 100% 365 9,99% NA
Total 100% 14,15%

Para replicar por completo el portafolio de inversion se requiere minimo COP 3.500 millones. Clientes que inviertan en derivados deben clasificarse como peril Agresivo
Tasas y precios variables y sujetas a condiciones del mercado

2 Rentabilidad dltimos 6 meses

3 Se establece con el objetivo de realizar rotacion entre 180 y 365 dias

4 Rentabilidad Gltimos 6 meses

5 Las rentabilidades de las acciones son retorno total (valorizacién + dividendo), precio objetivo Casa de Bolsa

6 Rentabilidad E.A estimada con el precio objetivo de CdB para cada una de las acciones por su respectiva ponderacion en el FIC

7 il i dado los pronésticos del ACWI y la devaluacién de peso colombiano de los proximos 12 meses

VIGILADO
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Perfil moderado balanceado

Objetivo: Busca rentabilidades un poco mayores asumiendo mds riesgo, a través de un portafolio invertido en su mayoria en renta fija con
algunas inversiones en acciones locales e internacionales, asi como en activos inmobiliarios en un periodo de inversidon de 365 dias. La
posicidn en deuda soberana y corporativa es de media duracion.

Composicion Portafolio Perfil moderado balanceado

R Plazo (dias) o d Calificacis
eferencia Portafolio azo 1as etorno esperado alificacion
NA AAA

Liquidez (, FIC Valor Plus 10% 100% 11,88%
Tasa Fija a 6 anos 12,6% 36% 365 10,71% AAA
Renta Fiig © IBR a 4 anos 9,8% 28% 365 13,20% AAA
entatja IPC a 6 arios 5,6% 16% 365 1,31% AAA
FIC Deuda Corporativad 7% 20% 365 13,91% AAA
Subtotal 35% 100% 12,14%
PEI 1% 24,2% 365 50,27% NA
Acciones Locales © ISA % 24,2% 365 34,04% NA
celones focdles Cemargos 1% 24,2% 365 14,82% NA
g GEB 1% 24,2% 365 13,04% NA
FIC Acciones plus © 1% 3% 365 1422% NA
: Subtotal 45% 100% 27,58%
<
0o
Mercados Globales (,  FIC Sostenible Global 10% 100% 365 9,99% NA
Total 100% 18,85%

Para replicar por completo el portafolio de inversion se requiere minimo COP 3.500 millones. Clientes que inviertan en derivados deben clasificarse como peril Agresivo
Tasas y precios variables y sujetas a condiciones del mercado

2 Rentabilidad dltimos 6 meses

3 Se establece con el objetivo de realizar rotacion entre 180 y 365 dias

4 Rentabilidad Gltimos 6 meses

5 Las rentabilidades de las acciones son retorno total (valorizacién + dividendo), precio objetivo Casa de Bolsa

6 Rentabilidad E.A estimada con el precio objetivo de CdB para cada una de las acciones por su respectiva ponderacion en el FIC

7 il i dado los pronésticos del ACWI y la devaluacién de peso colombiano de los proximos 12 meses
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Perfil agresivo balanceado

Objetivo: Busca mayores rentabilidades con un horizonte de mds de largo plazo, asumiendo altas volatilidades con un portafolio con mayor
ponderacién en acciones locales e internacionales, con inversiones en activos inmobiliarios y deuda soberana y corporativa de mayor
duracidn, en un periodo de inversiéon de 365 dias.

Composicion Portafolio Perfil agresivo balanceado

e S o | caificacis
ererencia Portafolio azo 1as etorno esperado alificacion
NA AAA

Liquidez (, FIC Valor Plus 5% 100% 11,88%
TES COP 2033 13,8% 55% 365 1,21% AAA
Renta Fija © IPC a 10 anos 6,2% 25% 365 8,85% AAA
FIC Deuda Corporativa 5% 20% 365 13,91% AAA
Subtotal 25% 100% M,17%
PEI 13,5% 24,4% 365 50,27% NA
Acciones Locales © ISA 13,5% 24,4% 365 34,04% INAY
Cemargos 13,5% 24,4% 365 14,82% NA
GEB 13,5% 24,4% 365 13,05% NA
< FIC Acciones plus © 1% 3% 365 14,22% NA
g Subtotal 55% 100% 27,70%
<
Z<
§§ Mercados Globales ;, FIC Sostenible Global 15% 100% 365 9,99% NA
wo
Total 100% 20,12%

Para replicar por completo el portafolio de inversion se requiere minimo COP 3.500 millones. Clientes que inviertan en derivados deben clasificarse como peril Agresivo
Tasas y precios variables y sujetas a condiciones del mercado

2 Rentabilidad dltimos 6 meses

3 Se establece con el objetivo de realizar rotacion entre 180 y 365 dias

4 Rentabilidad Gltimos 6 meses

5 Las rentabilidades de las acciones son retorno total (valorizacién + dividendo), precio objetivo Casa de Bolsa

6 Rentabilidad E.A estimada con el precio objetivo de CdB para cada una de las acciones por su respectiva ponderacion en el FIC

7 il i dado los pronésticos del ACWI y la devaluacién de peso colombiano de los proximos 12 meses
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Tabla dindmica rentabilidad mensual activos locales

La siguiente tabla contiene la rentabilidad mensual anualizada de las diferentes alterativas de inversion denominadas en moneda local.
Cada color corresponde a un activo diferente. Los activos mds y menos rentables cambian en el tiempo, por lo cual se recomienda
diversificar.

Rentabilidad mensual EA activos locadles

mar-23 abr-23 may-23 j j sep-23 oct-23 nov-23 dic-23 ene-24 feb-24 mar-24

TI;SOgé)P USDCOP, TE2$O§OOP TZSO(S:(.(J)P ICOBCAPAN IBR 3 ANOS, [ IBR 3 ANOS, [ IBR 3 ANOS, [ IBR 3 ANOS, [ IBR 3 ANOS, [RCOECAREN IBR 3 ANOS, [NCOLCAP)

174.64% 46,37% 67,27% 101,67% 45,76% 72,29% 92,38% 49,77% 98,02% 99,61% 122,81% 42,90% 70,25%

IBR 3 ANOS, TEQSOCQ:;) # TEQSO%) P | rs 3 AROS, | Fs 3 AROS, TEQSO%OP COLCAP, | coLcap, FS 3 ANOS, | UsDCOP,
115,96% oA, 68,600k 18,06% 393% 2o 93,23% 76,79% 29,90% 8,26%

TESCOP | saanos, | TESUVR | coicap, TESUVR | Fs3 ANos, | TESCOP [ TESCOP | TESCOP | TES COP | nm aap | |gR 3 ANOS,
A2, 1.72% 2025, 45,76% 2025, 26,31%| 23,08% 2080, o) Zosty ey -2 40% 5,63%
108,26% s 16,33% o o o 4,38% 72,81% 74,19% 53,85% o 1mo

s | Fs3aRos, | Fs3aRos, [ TOVR | TESLOF | TER IR | rESUVR | Fs3ANOS, | Fs 3 ANOS, | FS3AROS, [ TESUVR | Fs3 AROS,
oo | 1078% | 2033% | 298 : ' |2025,372%| 7061% | 6489% | 3655% [2025,-330% 121%

-995% 22,99%

TE;);J%/R TES COP IESCOR COLCAP, -| FS 3 ANOS, TES COP TES COP TES COP

S| 2027, 3,42% 2032%159% | aan% 32502257/ 2027, -7,50%|2027, -7,56%
28,6% : / 3 ' : 52,65% | 34,02% A : ~15,60%
colcap, | 9% | uspeor, COLCAP, § T CoP usDcop, | > COF
2,86% o ~44,6% 5,76% 0,53% 6437% | on 2025,2,89%(2025,1261%| -7,73% | 230
uspcop, | T COF | colcap, | usbcop, | uspcop,- | usDcop, |, oo “OF _ o
-5304% | o0 -6176% | -5455% | 5596% | -7864% |oor .. | -9159% | -5501% | 1.83% | -8594% -

Fuente: Precia, Bloomberg, calculos Casa de Bolsa SCB 9

FSSANOSH| IBR 3 ANOS,
86,43% 10,73%
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Fundamentos de inversion renta fija local

m Estrategia Fundamentos de Inversion

» Teniendo en cuenta que, esperamos que la inflacidon descienda este afio respecto a 2023 y que el Banco de la Republica continue con el
ciclo de reduccién de tasas de interés para incentivar el crecimiento econémico, la renta fija denominada en tasa fija seria la mas
beneficiada, en especial los titulos de corto plazo, lo cual haria que la curva de rendimientos se empine (tasas de corto plazo inferiores
a las de largo plazo).

Estructural Tasa Fija

+ La renta fija indexada al IPC estd ofreciendo tasas en términos reales superiores al promedio historico, lo cual la convierte en una

Conservador alternativa adecuada para cubrir los choques de inflacién. Creemos que, la inflacidén descenderd este afo respecto a 2023. Sin

Moderado Estructural IPC embargo, existen varios riesgos que se deben monitorear como el impacto del fendbmeno de El Nifio, el doble aumento del precio de

Agresivo peajes y la posibilidad de aumentos del diésel. Al igual que sucederd con la curva de titulos denominados en tasa fija, la curva de
rendimientos de los titulos indexados al IPC se empinard, lo cual beneficiard mas a los titulos de corto que de largo plazo.

+ La rentabilidad de la renta fijo indexada al IBR serd mds alta que la rentabilidad de los titulos indexados al IPC porque el ritmo de
descenso de tasas de interés del Banco de la Republica serd mds lento que el ritmo del descenso de la inflacion. Al igual que sucederd
con la curva de titulos denominados en tasa fija, la curva de rendimientos de los titulos indexados al IBR se empinard, lo cual
beneficiard mds a los titulos de corto que de largo plazo.

Estructural IBR

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Fuente: Cdlculos Casa de Bolsa SCB 10
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Fundamentos de inversion en acciones locales
" oril | Goegio | Compotia | udamontosdemmvesiéen

+ Obtuvo la licitacion de transmision eléctrica mds grande otorgada por el Estado peruano. La cual, comprenderia mds de mil km de
nuevas lineas, permitiéndole al emisor una participacioén del 75% del mercado peruano, y se espera un ingreso anual aproximado de
USD 83,5 millones anuales. Este proyecto se daria como co-control con participaciones iguales entre GEB e ISA.

+ Dividendos crecientes desde hace mas de 12 afios con una Tasa Anual de Crecimiento Compuesto de doble digito.

+ Dentro de su estrategia 2030, la compafia ve un pipeline de licitaciones en Brasil hasta por USD 11 BN, junto a la reactivacion de subastas
“Upmes” en Colombig, al igual que nuevos proyectos en Chile, especialmente en almacenamiento.

Estructural ISA

+ Exposiciéon a la interaccion entre las variables de indexacion a la inflacidn en ingresos regulados que favorecen el negocio de
distribucion.
+ Parte del segmento generacion relacionada con precios de contratos atados al IPP.
Estructural GEB + Atractivo Dividend Yield de doble digito en el 2023, esperando que para 2024 se mantenga en ~13%, ubicdndose en el TOP 3 de los
emisores del COLCAP con el Dividend Yield esperado mds alto.
- Continta expandiéndose a nivel regional, destacdndose la reciente adjudicacién de la licitacion de transmisién eléctrica en Pera (junto

CETEEEI el con ISA), con ingresos esperados aproximados de USD 83,5 millones anuales.

Moderado
Agresivo

« El programa de readquisicion de acciones beneficiaria a los accionistas minoritarios, brindéndoles una mayor participacién dentro de
Cementos la comporjiq y por ende unos mayores dividendos.‘ - - .
Estructural Argos + La operacién entre Cementos Argos USA y Summit ha mostrado el descuento significativo sobre la operacién en Colombia y CCA, la
cual cotiza adn lejos de su fundamental.
- Con esta operacion la compania se beneficiard gracias a las mayores eficiencias y sinergias en USA, asi como los beneficios por el
efectivo recibido que abriria la posibilidad a una mayor flexibilidad financiera, permitiendo un crecimiento orgdnico e inorgdnico.

« Reciente modificacién a la estructura de comisiones busca que la compafia tenga una menor carga de este rubro, permitiendo
expandir el Margen EBITDA y, por ende, el FCD (Flujo de caja Distribuible).

+ Modificacién de los [imites de endeudamiento pasando del 40% sobre los activos al 35%, y cambio en la politica de nueva deuda para
adquisiciones permitird tener mayor holgura en el Gasto Financiero Neto y asi disminuiria presiones sobre el FCD.

+ Reciente adicion del PEl a la lista de vehiculos inmobiliarios que pueden ser parte de los indices del MSCI, abre la posibilidad de entrar al
MSCI Colcap, lo que generaria mayores volimenes de compras, traduciéndose en presiones alcistas sobre el precio del titulo.

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
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Fuente: Cdlculos Casa de Bolsa SCB ll
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FIC Valor Plus y Deuda Corporativa

Principales caracteristicas

CasadeBolsa

la comisionista de bolsa de Grupo Aval

“ Valor Plus Deuda Corporativa

Descripcion

Perfil
Pacto de permanencia
Calificacién
Tipo de fondo
Inversion minima
Saldo minimo
Adiciones
Comision
AUM
Website

Este fondo tiene como objetivo proporcionar a sus adherentes un instrumento
de inversion para el manejo de liquidez a corto plazo, con bajo riesgo y baja-
volatilidad. Disponibilidad de caja inmediata para atender sus necesidades de
recursos
Receptor de recursos para inversion desde sus cuentas sin GMF 0
Amplia red bancaria para la recepcion de recursos 0
Posibilidad de tercerizacion de tesoreria a través de diversos bancos con los
cuales Fiduciaria Corficolombiana maneja convenios
Conservador
No
S2 [ AAA
Abierto
$100.000
$100.000
Desde 1 peso
0,8%-2,5% EA
$2,27 billones

Este fondo tiene como objetivo proporcionar a sus adherentes un instrumento
de inversion de mediano plazo conformado por activos de buena calidad
crediticia, generando un portafolio de renta fija diversificado.

Facil acceso a un portafolio diversificado por emisores y sectores.

Posee una capacidad superior para conservar el valor del capital y de limitar la
exposicion al riesgo de pérdidas por factores crediticios.

Moderado
30 dias
S3 [ AAA
Abierto
$200.000
$200.000
Desde 1 peso
1,70% EA
$103 mil millones

https://www.fiduciariacorficolombiana.com/wps/portal/fiducorficolombiana/inicio/fiducia-inversion/fondos-inversion-colectiva

Fuente: Fiduciaria Corficolombiana, cdlculos Casa de Bolsa SCB 1 2
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FIC Acciones Plus y Sostenible Global

Principales caracteristicas

* Este fondo tiene como objetivo proporcionar a sus adherentes un instrumento* El FIC Sostenible Global es una alternativa de inversion en activos de renta fija y
de inversion para diversificar su portafolio invirtiendo en el universo de acciones  variable internacional, que cumplen con criterios sociales, ambientales y de

Descripcion de mayor liquidez buscando ser una inversion eficiente con un menor riesgo y  gobernabilidad. Estd dirigido a personas con perfil de alto riesgo cuyo objetivo
un mayor retorno y la generacidén de excesos de retorno con respecto a su  es el crecimiento del capital a largo plazo y que deseen aportar a un mundo
Benchmark el indice COLCAP. mejor a través de inversiones responsables.
Perfil Agresivo Agresivo
Pacto de permanencia 30 dias 30 dias
Calificacién NA ND
Tipo de fondo Abierto Abierto
Inversion minima $200.000 $200.000
Saldo minimo $200.000 $200.000
g Adiciones Desde 1 peso Desde 1 peso
§< Comisién 3,0% EA 2,00% EA
‘gg AUM $3,7 mil millones $2,9 mil millones
i Website https://www.fiduciariacorficolombiana.com/wps/portal/fiducorficolombiana/inicio/fiducia-inversion/fondos-inversion-colectiva

VIGILADO

Fuente: Fiduciaria Corficolombiana, cdlculos Casa de Bolsa SCB 13
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Rentabilidad trimestral - Conservador
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Rentabilidad trimestral - Agresivo
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Rentabilidad trimestral - Moderado

EA

125%
75%

25%

-25%
mar-19  ene-20  nov-20 sep-21 jul-22 may-23 mar-24

N Liquidez mEE Renta Fija Acciones mmm Mercados Globales =—Moderado

Rentabilidad y volatilidad segtn el perfil de riesgo

EA

Rentabilidad Neta

Periodicidad | Conservador | Moderado | ___Agresivo |

Mensual 22.85% 95.59% 80.43%
Trimestral 20.19% 61.25% 54.95%
Semestral 23.40% 49.48% 51.45%

ARo Corrido 18.48% 53.49% 48.70%
Rentabilidad Anual 15.88% 27.75% 22.00%
Volatilidad
Volatilidad Mes 1.63% 6.79% 6.12%
Volatilidad Trimestre 1.81% 7.01% 6.57%
Volatilidad Semestre 1.85% 5.72% 6.27%
Volatilidad Anual 1.84% 5.39% 6.68%

Fuente: Cdlculos Casa de Bolsa SCB 14
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Rentabilidad semestral portafolios inversion Rentabilidad anual durante Gltimos 5 afios
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Fuente: Precia, cdlculos Casa de Bolsa SCB
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Fan chart IPC y tasa Banco de la Republica
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Precio objetivo MSCI Colcap
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cQuiénes somos?

Casa de Bolsa, la Comisionista de Bolsa de Grupo Aval

Juan David Ballén José Julian Achury Nicolas Aguilera
juan.ballen@casadebolsa.com.co iose.achury@casadebolsa.com.co nicolas.aguilera@casadebolsa.com.co
+57 (601) 606 21 00 Ext. 22622 +57 (601) 606 21 00 Ext. 22602 +57 (601) 606 21 00 Ext. 22793

angie.rojas@casadebolsa.com.co

brayan.alvarez@casadebolsa.com.co
+57 (601) 606 21 00 Ext. 22703

+57 (601) 606 21 00 Ext. 22636

Omar Sudrez
omar.suarez@casadebolsa.com.co
+57 (601) 606 21 00 Ext. 22619

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 ningdn instrumento financiero y tampoco es un compromiso de Casa de Bolsa S.A. para
entrar en cualquier tipo de transaccién. El presente documento constituye la interpretacion del mercado por parte del Area de Andlisis y
Estrategia. La informacién 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 Gnicamente 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. Comisionista de Bolsa forma parte del Conglomerado Financiero Aval.

Angie Katherine Rojas i I Brayan Andrey Alvarez

Daniel Bustamante

daniel.bustamante@casadebolsa.com.co

+57 (601) 606 21 00 Ext. 22710

corfl

colombiana

Grupo

ANV L


mailto:juan.ballen@casadebolsa.com.co
mailto:omar.suarez@casadebolsa.com.co
mailto:brayan.alvarez@casadebolsa.com.co
mailto:angie.rojas@casadebolsa.com.co
mailto:juan.gutierrez@casadebolsa.com.co
mailto:ana.reyes@casadebolsa.com.c0

TENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO SUPERN

Contdactenos

Siguenos:

o

@ @CasadeBolsaSCB
€@ CasadeBolsaGrupoAval
Casa de Bolsa SCB Grupo Aval

@& www.casadebolsa.com.co

Accede a todos
nuestros informes
escaneando el
siguiente codigo QR

Bogota

t. (601) 606 21 00

f. 755 03 53

d. Cra 13 No 26-45, Oficina
502, Edificio
Corficolombiana

Medellin

t. (604) 604 25 70

f. 32120 33

d.Cl| 16 A sur No 43A-49,
Piso 11, Edificio
Corficolombiana

Cali

t. (602) 898 06 00

f.889 0158

d. Cl 10 No 4-47, Piso 21
Edificio Corficolombiana

Bucarumanga

t. (602) 898 06 00

f.889 0158

d. Cl 10 No 4-47, Piso 21
Edificio Corficolombiana
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ADVERTENCIA

El presente informe fue elaborado por el drea de Investigaciones Economicas de Corficolombiana S.A. (“Corficolombiana”) y el drea 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 informacion contenida en este informe estd 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 este 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 cdlculos 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 OPINIGN 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 ningun 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 PARTICIPG(ARON) EN LA ELABORACION DE ESTE INFORME
CERTIFICA(N) QUE LAS OPINIONES EXPRESADAS REFLEJAN SU OPINICN 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,

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.

HA SIDO O SERA DIRECTA O INDIRECTAMENTE RELACIONADA CON UNA
RECOMENDACION U OPINION ESPECIFICA PRESENTADA EN ESTE INFORME.

INFORMACION DE INTERES

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

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 Credito Publico, razon 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.

Corficolombiana y Casa de Bolsa son empresas controladas directa o indirectamente por Grupo Aval
Accionesy Valores S.A.
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