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Con pies de plomo

En diciembre, la economia de Estados Unidos mostré resiliencia con un incremento en las ndbminas no agricolas, pasando de 212 mil a 256
mil, y superando ampliamente la previsién de 164 mil. Este desempeno, cercano a la investidura de Donald Trump el 20 de enero, estuvo
acompanado de expectativas de expansién fiscal, presiones inflacionarias y politicas proteccionistas, como mayores aranceles a las
exportaciones chinas. Tales factores impulsaron el indice del délar de 102 a 108 unidades al cierre del aflo. Asimismo, el mercado ajustd sus
proyecciones sobre la Reserva Federal, reduciendo de cuatro a un solo recorte de tasas estimado en 25 puntos bdsicos, situando la tasa de
referencia en 4,25%.En paralelo, las sanciones al petréleo ruso elevaron el precio del Brent de USD 70,85 a mds de USD 81 por barril,
intensificando las preocupaciones inflacionarias y prolongando la incertidumbre sobre la estabilidad de las tasas globales.

En el dmbito local, el délar experimenté marcadas fluctuaciones dentro de una tendencia ascendente, influido por monetizaciones
empresariales y un panorama fiscal desafiante. Aunque alcanzd un pico de COP 4.484 en diciembre, el tipo de cambio se moderd hasta COP
4.306. Sin embargo, la depreciacion del peso colombiano podria acentuarse debido a las dificultades del gobierno para financiar su
ambicioso plan de inversiones. Factores como la reduccién en la produccién de crudo y un insuficiente recaudo tributario alimentan las
inquietudes sobre la capacidad del pais para sostener su estabilidad econédmica en el mediano plazo.

Por otro lado, la inflacién en Colombia cerré 2024 con una tasa anual de 520% y una variacidn mensual de 0,46%, comparable al 0,45%
registrado en diciembre del afno anterior. Asi, se espera que la inflacidén continle descendiendo lentamente, con un cierre estimado para
2025 del 4%. En respuestaq, el Banco de la Republica recortd su tasa de interés en 25 puntos bdsicos, ubicdndola en 9,5%, con la expectativa de
mayores reducciones que podrian llevarla al 7% hacia fin de ano. Persisten interrogantes sobre el enfoque que adoptardn los nuevos
codirectores del banco central, quienes asumirdn funciones en el primer trimestre, y su influencia en la politica monetaria futura.

En este sentido, 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 ). Teniendo en cuenta lo anterior,
mantenemos la sobre ponderacién de inversiones en renta fija denominados en Tasa Fija (45%), seguido de los titulos indexados al IBR (35%)
y, por Gltimo, 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
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El aflo 2024 cerrd con resultados positivos en los mercados financieros, destacdndose los indices estadounidenses. En la regidn, el COLCAP
obtuvo una destacada valorizacién del 15,4%, superando a mercados como el Mexbol (-15%), Bovespa (-10,4%), el IPSA (+4,8%) y el S&P/BVL de
Per( (+12,4%). Destacamos las acciones de PF Cemargos y Mineros, que se apreciaron un 158% y 132%, respectivamente, consoliddndose
como las de mejor desempeno del afo. En diciembre, el COLCAP registrd una leve correcciéon del -0,9%, en linea con un menor dinamismo en
el volumen de negociacién, que cayd un 69% respecto al mes anterior y un 53% frente al mismo periodo de 2023. Pese a esta desaceleracion,
Conconcreto destacd con un rally navidefio del 57,8% mes a mes, impulsado por el fallo favorable del Tribunal Arbitral Internacional
relacionado con el Proyecto Hidroeléctrico Ituango. Por otro lado, el anuncio del desenroque entre Grupo Argos y Grupo Sura generd
optimismo, fortaleciendo el atractivo de estas acciones. En el ano, los extranjeros y el sector real se consolidaron como los mayores
compradores netos, con posiciones netas acumuladas de COP 219 mil millones y COP 578 mil millones, respectivamente. En contraste, los
fondos de pensiones y cesantias realizaron ventas netas acumuladas de COP -833 mil millones en 2024. Desde una perspectiva técnica, el
COLCAP superd la resistencia de los 1.404 puntos, marcando una tendencia alcista mas clara.

Continuamos manteniendo un sesgo de valorizacion, respaldado por la expectativa de un 2025 con menores tasas de interés e inflacién, lo
que favoreceria un mayor crecimiento econdmico. Aunque el indice se encuentra en una tendencia alcista, podrian observarse correcciones
hacia los 1.385 puntos, nivel que se espera respete antes de retomar el camino hacia los 1.440 puntos. Adicionalmente, el indice ha respetado
la media moévil de 50 periodos, mientras que el indicador RSI sugiere nuevamente una neutralidad en las condiciones de mercado, sin
sefiales claras de sobrecompra o sobreventa. Esto refuerza la expectativa de recuperacion del indice, considerando los atractivos
descuentos en sus multiplos, los mds bajos de la regién frente a sus pares.

En cuanto a los vehiculos inmobiliarios PEl y TIN, se observa una recuperacion sostenida del flujo de caja disponible, acompanada de
margenes NOI y EBITDA en niveles saludables. El principal catalizador sigue siendo la reduccidon en el costo de la deuda, derivada de
estrategias de manejo financiero y menores tasas de interés. Este escenario proyecta una mejora en la rentabilidad por dividendo de estos
instrumentos para el afo en curso.

Fuente: Calculos Casa de Bolsa SCB
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Politicas de inversion

Politicas de inversion segun el Perfil de Riesgo

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

Renta Fija

* Incluye la participacion de Activos Alternativos

w 4 O

Fuente: Cdlculos Casa de Bolsa SCB 4
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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

R N Plazo (dias) | Retorno esperado | _ Celificacién
NA

Liquidez FIC Valor Plus 20% 100% 8,30% AAA
Tasa Fija a 3 anos 23,4% 36% 365 10,05% AAA
Renta Fija © IBR a 3 afos 18,2% 28% 365 9,15% AAA
IPC a 3 anos 10,4% 16% 365 8,85% AAA
FIC Deuda Corporativa 13,0% 20% 365 7,60% AAA
Subtotal 65% 100% 9,12%
PEI 2,0% 20,3% 365 30,01% NA
ISA 2,0% 20,3% 365 40,55% NA
Acciones Locales ® GEB 2,0% 20,3% 365 32,05% NA
Cemargos 2,0% 20,3% 365 10,38% NA
VOO ETF / CSPX ETF 0,9% 9,0% 365 16,10% NA
FIC Acciones plus 1,0% 10,0% 365 19,27% NA
g Subtotal 10% 100% 26,26%
<
Eé Mercados Globales ;,  FIC Sostenible Global 5% 100% 365 3,40% NA
%g Subtotal 5% 100% 3,40%
%” Activos Alternativos  FIC Alternativos 180 Plus 0% 100% 365 10,30% NA
§ Subtotal 0% 100% 10,30%
Total 100% 10,38%

Para replicar por completo el portafolio de inversion se requiere minimo COP 3.500 millones. Clientes que inviertan en derivados deben clasificarse como pertil Agresivo
1 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

VIGILADO

5 Las rentabilidades de las acciones son retorno total (valorizacion + 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 li i dado los pronésticos del ACWI y la devaluacion de peso colombiano de los préximos 12 meses

8 Rentabilidad de los ditimos 2 aros
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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

CasadeBolsa

la comisionista de bolsa de Grupo Aval

| sctvo | Referencia [ —porigrona T produgig ] Plezo(dias) | Retomossperado | _ Califeacién

Liquidez , FIC Valor Plus 10% 100% NA 8,30% AAA

Tasa Fija a 6 anos 16,2% 36% 365 10,60% AAA

. IBR a 4 anos 12,6% 28% 365 8,40% AAA

Renta Fija @ IPC a 6 arios 7,2% 16% 365 9,50% AAA

FIC Deuda Corporativa 9,0% 20% 365 7,60% AAA
Subtotal 45% 100% 9,21%

PEI 4,4% 21,8% 365 30,01% NA

ISA 4,4% 21,8% 365 40,55% NA

Acciones Locales ® GEB 4,4% 21,8% 365 32,05% NA

Cemargos 4,4% 21,8% 365 10,38% NA

VOO ETF / CSPX ETF 1,9% 9,7% 365 16,10% NA

FIC Acciones plus 0,7% 3,3% 365 19,27% NA
Subtotal 20% 100% 26,77%

Mercados Globales ;, FIC Sostenible Global 15% 100% 365 3,40% NA
Subtotal 15% 100% 3,40%

Activos Alternativos ) FIC Alternativos 180 Plus 10% 100% 365 10,30% NA
Subtotal 10% 100% 10,30%
Total 100% 1,87%

Para replicar por completo el portafolio de inversion se requiere minimo COP 3.500 millones. Clientes que inviertan en derivados deben clasificarse como pertil Agresivo
1 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 (valorizacion + 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 li i dado los pronésticos del ACWI y la devaluacion de peso colombiano de los préximos 12 meses

8 Rentabilidad de los ditimos 2 aros
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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

Portafolio

Plazo (dias)
NA

Casa

Bolsa

la comisionista de bolsa de Grupo Aval

AAA

Liquidez , FIC Valor Plus 5% 100% 8,30%
TES COP 2033 19,4% 55% 365 11,60% AAA
Renta Fija © IPC a 10 afnos 8,6% 25% 365 9,50% AAA
FIC Deuda Corporativa 7,0% 20% 365 7,60% AAA
Subtotal 35% 100% 10,28%
ISA 5,5% 21,9% 365 30,01% NA
GEB 5,5% 21,9% 365 40,55% NA
. e @ Cemargos 5,5% 21,9% 365 32,05% NA
HEeleliEs leelsy PEI 5,5% 21,9% 365 10,38% NA
VOO ETF [ CSPX ETF 2,4% 9,8% 365 16,10% NA
FIC Acciones plus 0,6% 2,5% 365 19,27% NA
Subtotal 25% 100% 26,84%
Mercados Globales ;, FIC Sostenible Global 15% 100% 365 3,40% NA
Subtotal 15% 100% 3,40%
Activos alternativos  FIC Alternativos 180 Plus 20% 100% 365 10,30% NA
Subtotal 20% 100% 10,30%
Total 100% 13,29%

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

5 Las rentabilidades de las acciones son retorno total (valorizacion + 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 > '

2 Rentabilidad dltimos 6 meses

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

dado los pronosti

del ACWI y la devaluacién de pes

4 Rentabilidad dltimos 6 meses

0 colombiano de los proximos 12 meses
8 Rentabilidad de los dltimos 2 anos
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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 locales
nov-23 dic-23 ene-24 feb-24 mar-24 abr-24 may-24 jun-24 jul-24 ago-24 sep-24 oct-24 nov-24 Dic-24

L2 & A'%'E):’; COLCAP, A'%Fé?é -- . USDCOP,|COLCAP,|COLCAP,
boos 12281 | 40 . . . 89.52% | 43,44% | 41,72%

COLCAP,|COLCAP, FS 3 luspcop,|uspcop, coLcap,| ES COP|TES COP
93,23% | 76,79% ANOS, 178 26% | -10,99% Bo| 2080 2027,
o o 29,90% [ ™77 VU1 18.42% 39.42% o 1257% | 11,78%

TES COP | TES COP|[TES COP IBR 3 (NESIVR QESIVRN TES COP | TES COP IBR3 [TESCOP| IBR3
S| Anos, [R20asESEECEIRo005) 2030, (FEEEOM AROs, | 2027, | ANOS,
72,81% | 7419% | 63,85% WS 5637 NSO INIASON 23.58% | 8414% TR -144% | 1221% | 831%
FSS3 I ESS LS S ESIIVRN FS 8 IS8 TES COP | TES COP Usbcop| 'BR3 [NESIVR TES UVR
ANOS, | ANOS, | ANOS, [ 2025, | ANOS, | ANOS, | 2027, | 2027, | 2030, 1 ANOs, (2025} 2025,
1.69%

7061% | 64,89% | 36,55% | -3.30% | 121% | -1756% | -145% | 12.83% SORAAEN )30, MOS0 3,.87%

TES COP|TES COP | TES COP | TES COP [SEESHSNIRNTES COP [REESIUNVR COLCAP TESUVR| FS3 FS 3
2027, | 2027,- | 2027,- | 2027, 2025, 2030, 2025, 2027% ‘| 2025, | ANOS, | ANOS,
3525% | 7,50% | 7,56% | -18,94% |RSCHEVERI12:42% " [R=SHSS " 1068% | -754% 1,21%

TES COP | TES COP [RIESISNVR TES COP|TES COP
2025, |USDCOP,| 2030,

-15.35% | -28.71%

TES UVR | TES UVR TES COP
2025, | 2025, 2027, S
2,89% | 12,61% L -18,2% o

IBR 3
ANOS,

230.43%

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

ESSUVRY 1BR 3
202588 ANOS,
ESPBISN -45,17%

TES UVR TES COP|TES UVR | TES COP
2025, 2030,
13,13% -25,81%

USDCOP,|USDCOP,

VIGILADO

Fuente: Precia, Bloomberg, célculos Casa de Bolsa SCB 8
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Fundamentos de inversion renta fija local

m Estrategia Fundamentos de Inversion

« Teniendo en cuenta que, esperamos que la inflacion descienda este afo respecto a 2024 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 qdecuqdq para cubrir los choques de'inflacién. Creemos que, la inflqcién descer}derc? este ano respecto a 202{1. Sin
Moderado Estructural PC embargo, emsteq varios riesgos que se deben monltoreqr como el impacto del cuus'te del solquo. minimo y los precios de los blqnes
Agresivo regulados y servicios publlcqs, eI' gasto o!el gobierno cercano a temporada d/e cqndldatur‘as prewdencmlgs y los precios del .pe‘troleo
ante los conflictos en el medio oriente. 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 fija 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 mas lento que el ritmo del descenso de la inflaciéon. 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 9
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Fundamentos de inversion en acciones locales

Obtuvo la licitacion de transmision eléctrica més grande otorquo por el Estado peruano. La cual, comprenderia mas de mil km de nuevas lineas, permitiéndole al emisor una
participacion 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.

Estructural 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 compafiia ve un pipeline de licitaciones en Brasil hasta por USD 11 BN, junto a la reactivacion de subastas “Upmes” en Colombia, al igual que nuevos
proyectos en Chile, especialmente en almacenamiento.
» Exposicion a la interaccion entre las variables de indexacion a la inflacién en ingresos regulados que favorecen el negocio de distribucion.
+ Parte del segmento generacion relacionada con precios de contratos atados al IPP.
EusiunE] GEB « Atractivo Dividend Yield de doble digito en el 2023, esperando que para 2024 se mantenga en ~13%, ubicandose en el TOP 3 de los emisores del COLCAP con el Dividend Yield
esperado mas alto.
+  Continda expandiéndose a nivel regional, destacandose la reciente adjudicacién de la licitacion de transmision eléctrica en Perd (junto con ISA), con ingresos esperados
aproximados de USD 83,5 millones anuales.
« El programa de readquisicién de acciones beneficiaria a los accionistas minoritarios, brindéndoles una mayor participacién dentro de la compania y por ende unos mayores
dividendos.
Estructural Cementos Argos + Lo operacion entre Cementos Argos USA y Summit ha mostrado el descuento significativo sobre la operacion en Colombia y CCA, la cual cotiza adn lejos de su fundamental.
T + Con esta operacién la compafia 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 organico e inorgdnico.
Moderado
Agresivo +  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).
EUEE] PEI «  Modificacion de los limites 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 adicién del PEIl 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
s voliumenes de compras, traduciéndose en presiones alcistas sobre el precio del titulo.
w
% +  Realizamos el andlisis del comportamiento tanto del indice norteamericano en diferentes periodos de tiempo a la actualidad: 1) Desde 2014; y 2) Desde 2020. Con esto se destaca
iz un Crecimiento Anual Compuesto (CAGR) de doble digito en ambas ventanas de tiempo del S&P500, ubicandose por encima de las rentabilidades promedio de los Bonos del
EH Tesoro Estadounidense a 10 afios y Curva Swap Cero Cupén.
&o
gﬁ « Con varios conflictos bélicos importantes en Europa y Medio Oriente, junto con el inicio de reduccién de tasas de interés en EE.UU, algo que beneficiaria a los resultados y valor de las
g“ Estructural VOO ETF [ CSPX ETF compafiias, el S&P500 constituye una opcion de diversificacion dentro de los portafolios de inversién a través del CSPX o VOO,
[4
w
% +  Tanto el VOO como el CSPX replican el S&P500, el cual estd constituido por las 500 empresas con mayore capitalizacién bursétil de EE.UU, donde las principales diferencias son: 1)

VOO cuenta con un Expense Ratio de 0,03% mientras el CSPX la comision es de 0,07%; 2) VOO reparte dividendos por lo que hay que tener en cuenta el impacto tributario de estos,
mientras que, CSPX los acumula, razén por la cual ha mostrado un mayor desempenio que el indice.

VIGILADO

Fuente: Cdlculos Casa de Bolsa SCB 10
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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 c
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
$2,06 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
$89 mil millones

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

Fuente: Fiduciaria Corficolombiana, cdlculos Casa de Bolsa SCB 11
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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 riesgoy  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 $4,6 mil millones $2,3 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 1 2
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FIC Alternativos 180 Plus

Principales caracteristicas

CasadeBolsa
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“ Alternativos 180 Plus

* Este fondo tiene como objetivo proporcionar a sus adherentes una alternativa cuyo principal objetivo es invertir en fondos de inversion colectiva o capital privado

Descripcion que sean compatibles con la Politica de Inversion del Fondo de Inversion, es decir, aquellos que inviertan en créditos descontados por nédmina en la modalidad de
Libranza
Perfil Agresivo
Pacto de permanencia 180 dias
Calificacién NA
Tipo de fondo Abierto
Inversion minima $10.000.000
Saldo minimo $10.000.000
Adiciones Desde COP 10.000.000
Comisién 2,25% EA
AUM $25,3 mil millones
Website https://www.fiduciariacorficolombiana.com/wps/portal/fiducorficolombiana/inicio/fiducia-inversion/fondos-inversion-colectiva

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

EA
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B Liquidez
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Rentabilidad y volatilidad segtn el perfil de riesgo

EA

Rentabilidad Neta

Periodicidad | Conservador | __Moderado [ ___Agresivo |

Mensual 12,54% 6,43% 10,94%
Trimestral 12,70% 7,56% 13,04%
Semestral 12,77% 9,48% 7,47%

ARo Corrido 13,48% 11,49% 17,00%

Rentabilidad Anual 13,75% 12,20% 18,65%
Volatilidad

Volatilidad Mes 1,86% 4,94% 6,20%

Volatilidad Trimestre 2,99% 7,73% 9,33%

Volatilidad Semestre 2,78% 7,46% 9,02%

Volatilidad Anual 2,54% 6,58% 8,02%

Fuente: Cdlculos Casa de Bolsa SCB 14 '
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Rentabilidad semestral portafolios inversion Rentabilidad anual durante Gltimos 5 afos
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Fan chart IPC y tasa Banco de la RepuUblica
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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 Nicolas Aguilera Pefia | Carlos David Alape : Daniel Estrada Fajardo
juan.ballen@casadebolsa.com.co nicolas.aguilera@casadebolsa.com.co carlos.alape@casadebolsa.com.co daniel.estrada@casadebolsa.com.co
+57 (601) 606 21 00 Ext. 22622 +57 (601) 606 21 00 Ext. 22710 +57 (601) 606 21 00 Ext. 22603 +57 (601) 606 21 00 Ext. 22793

harold.rubio@casadebolsa.com.co
+57 (601) 606 21 00 Ext. 22619 m.co+57 (601) 606 21 00 Ext. 22703 +57 (601) 606 21 00 Ext. 22636

Omar Sudrez Daniel Bustamante @ Harold Stiven Rubio
omar.suarez@casadebolsa.com.co daniel.bustamante@casadebolsa.co .

El contenido de la presente comunicacion 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 ningun instrumento financiero y tampoco es un compromiso de Casa de Bolsa S.A. para Grupo

entrar en cualquier tipo de transaccién. El presente documento constituye la interpretacion del mercado por parte del Area de Andlisis y AVA L
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 informacion pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye Gnicamente con propositos CO om bla Nna

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.
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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

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

Medellin

t. (604) 604 25 70

d. Cl 3 sur No 41-65, Of.
803, Edificio Banco de
Occidente

Cali

t. (602) 898 06 00
d. Cl 10 No 4-47, Piso 21
Edificio Corficolombiana

Bucaramanga

t. (607) 6470710
d.Cra 27 No 36-14, Piso 10

Barranquilla

t. (605) 36810 00

d. Cra 52 #74-56, Oficina 803

Torre Banco de Occidente
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ADVERTENCIA

El presente informe fue elaborado por el drea de Investigaciones Economicas de Corficolombiana S.A. (”Corflcolomblclna”) y el drea de Andlisis y Estrategia de Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa
(Ccasa de Bolsa”). Este informe y todo el material que incluye, no fue preparado para una presentacion o publlcocmn a terceros, ni para cumplir requerimiento legal alguno, |ncluyendo 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 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,

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.

SUPERIN
VIGILADO DE COLOMBIA

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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