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TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Acciones inician el ano con pie derecho
Acciones chilenas destacan

Enero finalizé con un desempeiio positivo para las acciones que cotizan en el MGC, tanto del mercado chileno
como estadounidense. Es importante mencionar que este afio es especialmente relevante para Chile, ya que el
pais atraviesa un periodo de cambios politicos con la celebracidn de las elecciones presidenciales y con la
aprobacién de la reforma pensional. Ante este panorama, el mercado ha comenzado a anticipar un posible giro
en la orientacidn politica, con la expectativa de una administracion mds promercado, llevandolo a cotizar en
maximos histdricos, en varias de sus empresas referentes, ademas de la entrada de flujos de compra favorecidos
por la Reforma Pensional aprobada en este pais.

En linea con esta tendencia, las acciones del MGC en Chile con mejor desempefio en sus respectivos mercados
fueron Cencosud, con una apreciacion del 13,6%, seguida por Latam y Banco de Chile, con rendimientos del
8,2% y 7,5%, respectivamente, consoliddandose como las mds valorizadas. En cuanto al volumen transado en el
MGC, Enel Américas, Latam y SQM lideraron la actividad, registrando movimientos cercanos a COP 560-550
millones.

Entre las empresas estadounidenses, en su plaza principal de cotizacidn, Nubank lideré con un 24,3%, impulsada
por una recuperacion luego de fuertes desvalorizaciones provocadas por la incertidumbre de la sostenibilidad
fiscal en Brasil y el aumento de las tasas de interés a causa de un posible repunte de la inflacién. General Electric
obtuvo el segundo mejor rendimiento del mes con un 21,1%, gracias a sus resultados financieros que estuvieron
por encima de las expectativas del mercado. Mientras tanto, Meta y el Citibank con un 16,6% y 15,7%
mostraron también reflejan al buen desempefio de sus resultados financieros. Las Unicas compaiiias con
retrocesos en enero fueron Apple e Nvidia, con un -12,7% Y -6,4% respectivamente, por cuenta de la aparicidn
de DeepSeek, una tecnologia china de IA que entra en competencia directa con la IA de las empresas
tecnoldgicas de Estados Unidos, amenazando su liderazgo en la industria.

En el segmento de los ETF, para el MGC los mas transados fueron el CSPX y el IBO1, el primero asociado al
rendimiento del S&P500, y el segundo a Bonos del Tesoro de EE.UU. a 1 afio de maduracién. Es de destacar que
también el ETF del Bitcoin: IBIT, obtuvo un volumen de negociacion por encima de aquellos ETF que llevan
mucho mas tiempo inscritos en el MGC. Los volimenes transaccionales del IBO1, CSPX e IBIT, se ubicaron en:
COP 38.272 MM, COP 24.091 MM y COP 4.685 MM, respectivamente.

Desempeiio accionario Mensual MGC*
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* Desempefio % calculado en USD para acciones Estadounidenses y CLP para acciones Chilenas.
Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicion a COP/USD.

AVAL | psce

Casa de Bolsa Management



TENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

1. Cifras de los emisores en el Mercado de Origen
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TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

CENCOSUD, la accion mas valorizada en el mes para MGC Chileno
Enel, la de menor desempeno
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Desempeiio accionario Mensual*
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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Desempeno del volumen promedio diario |
Mercado de Chile

L Mercado de Chile — Cifras en COP MM

Cifras en COP 20 dias 3 meses
SOQM 76.503 73.480 68.641
Banco de Chile 52.166 52.775 47.906
Cencosud 28.044 32.039 37.377

Latam 41.336 149 225
Falabella 39.774 36.129 54.653
Enel Americas 15.860 18.513 18.575
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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO
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Nubank, la mas valorizada en Enero
Mercado de Estados Unidos

Desempeiio accionario Mensual*® Desempefio accionario Aio Corrido 2025*
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* Desempefio % calculado en USD. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicion a COP/USD..



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Desempeno del volumen promedio diario |

Mercado de Estados Unidos
2—

Mercado de Estados Unidos — Cifras en COP MM

Cifras en COP 5 dias 20 dias 3 meses
Apple 41.959.051 53.246.848 50.618.534
Amazon 30.181.846 34.593.831 33.531.517
Johnson & Johnson 5.410.805 5.590.404 5.588.261
Berkshire Hathaway Inc Class B 5.754.577 6.646.394 7.733.506
JP morgan 9.783.883 8.911.138 10.170.544
General Electric 3.110.405 4.432.666 4.508.168
Uber 5.626.891 10.043.676 9.108.253
Bank of America 6.571.827 6.069.617 6.456.064
Citibank 4.882.520 4.713.234 4.951.084
Pfizer 3.766.419 4.238.862 4.207.373
GE Health Care Technology 1.572.830 1.025.004 1.141.623
Ford 2.174.977 3.262.695 2.618.276
Nubank 2.234.249 2.203.285 2.248.215
Google 17.084.556 22.558.911 21.920.893
Nvidia 105.829.500 168.730.939 138.429.458
Meta 49.569.278 53.251.136 42.437.187
Nike 4.347.387 4.030.676 3.923.810
Petrobras (ADR) 920.097 799.263 820.018
AVAL
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TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Glosario del MGC |
Nombres y referencias de cada ETF de Renta Var

ETF Tipo: Renta Variable

Sector/Mercado

CEUU iShares Core MSCI EMU UCITS ETF USD Hedged Empresas de paises desarrollados de Europa
CEMA iShares MSCI EM Asia UCITS ETF USD Empresas asidticas de Mercados Emergentes
CSPX iShares Core S&P 500 Estados Unidos
EIMI iShares Core MSCI EM Mercados Emergentes
IAUP iShares Gold Producers UCITS ETF USD Companias relacionadas con produccioén de oro
ICHN iShares MSCI China UCITS Empresas chinas
IDSE iShares MSCI Europe SRI UCITS ASG [ Europa
IJPA iShares Core MSCI Japan IMI UCITS ETF Inversion directa en compariias japonesas
INRA iShares Global Clean Energy Energias Limpias / M. Emergentes y
Desarrollados
IUES iShares S&P 500 Energy Sector Sector Energético [ Estados Unidos
IUFS iShares S&P 500 Financials Sector Sector Financiero /| Estados Unidos
IUHC iShares S&P 500 Health Care Sector Sector Sanitario / Estados Unidos
ISAC ishares MSCI ACWI M. Emergentes y
Desarrollados
Sector
IUIT iShares S&P 500 Information Technology Sector Tecnolégico /
Estados Unidos
IWVL iShares Edge MSCI World Value Factor Varios sectores /
Estados Unidos
MVOL iShares Edge MSCI World Minimum Volatility Companias de menor volatilidad relativas a Mercados
UCITS ETF USD Desarrollados
RBOT iShares Automation & Robotics Tecnologia / M. Emergentes y
Desarrollados
SPMV IShares Edge S&P 5%?;\A£"Snum Volatility UCITS Companias de Estados Unidos de gran capitalizacion
SUAS ishares MSCI USA SRI ASG | Estados
Unidos
VOO Vanguard S&P 500 Estados Unidos
CFMTNIPCO S&P IPSA Empresas Chilenas
JETS US Global Jets ETF Industrias Aéreas a nivel Global

Desempeio ETFs

Volumen de Negociacion en el MGC

AVAL | psce

* Desempefio % calculado en USD. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicion a COP/USD..
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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

ETF de Renta Variable |
Brasil liderd las ganancias del mes de enero

Desempeiio accionario Mensual*®
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Desempeiio accionario Aio Corrido 2025*
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Desempeiio accionario 3 afos
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* Desempefio % calculado en USD. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicion a COP/USD..



TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Glosario del MGC |

Nombres y referencias de cada ETF de Renta Fija

ETF Tipo: Renta Fija Sector/Mercado

IBTA j IDTP

Desempeio ETFs

IBO1 iShares Treasury Bond 0-1yr Bonos Gubernamentales / Estados Unidos
CBUO iShares $ TreosuryUBs?Dnd 7-10yr UCITS ETF Bonos del Tesoro a 7-10 afos

FLOA RITEIES FloatlngLIJ?g[';e Bond UCITS ETFs Bonos corporativos con vencimiento a corto plazo
BTA | iShares $ Treqsuryuzgnd 1-3yr UCITS ETF Bonos del Tesoro a 1-3 afos

IDTP ishares $ TIPS UCITS ETF Bonos gubernamentales vmcglodos a la inflacién en

Estados Unidos
IHYA iShares $ High YleI?JSCDorp Bond UCITS ETF Bonos Corporativos de alto rendimiento
JPEA iShares J.P. Morgan EM Bond Bonos denominados en USD | M. Emergentes
SDHA IShares Short Du?gr'\odn High Yield Corp Bonos Corporativos [ Estados Unidos
SDIA iShares Short Duration Corp Bond Bonos Corporativos [ Estados Unidos y Canadda
EMCA ishares J.P. Morgan EM Corp USD Bonos corporativos denominados en USD [ M.
Emergentes
CBU7 iShares $ TrecsuryUBs%nd 3-7yr UCITS ETF Bonos del Tesoro a 3-7 afos
. bonos corporativos con grado de inversion

LQDA iShares $ Corp Bond UCITS ETF denominados en USD

Volumen de Negociacion en el MGC

AVAL | psce

Casa de Bolsa

* Desempefio % calculado en USD. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicion a COP/USD..
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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

ETF de Renta Fija |
Bonos de paises emergentes, con mejor desempeno en el mes

Desempeiio accionario Mensual*®
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Desempeiio accionario Ano Corrido 2025*
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* Desempefio % calculado en USD. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicion a COP/USD..

Desempeiio accionario 3 aios
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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Glosario del MGC |
Nombres y referencias de cada ETF Commmodities & Criptomonedas

SGLD Invesco Physical Gold ETC Replica el precio al con'godo deloroa 'Erqves de certificados
garantizados en oro fisico.
IAUP iShares Gold Producers UCITS ETF ITIEIED EOM A Rl EOMEEnITH LS e EB e
actividades relativas a la exploracion y produccion de oro.
COPX Global X Copper Miners ETF Proporciona a los inversores acceso a una amplia gama de
empresas mineras de cobre.
uT Global X Lithium & Battery Tech ETF Inwgrte/en emprescs_ de todo el ciclo dgl litio, |ncIU|f3Ia la
mineria, el refinamiento y la produccién de baterias.
Acceso a una canasta de empresas involucradas en la
URA Global X Uranium ETF extraccién de uranio y la produccién de componentes
nucleares.
IBIT iShares Bitcoin Trust ETF Replica el rendimiento del precio del Bitcoin.

Desempeio ETFs

Volumen de Negociacion en el MGC

AVAL | psce

* Desempefio % calculado en USD. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicion a COP/USD..
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TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

ETF de Commodities & Criptomonedas |
ETF de Oro en primer lugar

Desempeiio accionario Mensual*®
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LIT

8,0%
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55%
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-2,5% I
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Desempeiio accionario Aio Corrido 2025*
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7,8%

5%

2,4%

Desempeiio accionario 3 afos
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IBIT
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-48,3% -

* Desempefio % calculado en USD. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicion a COP/USD..
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TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

2. Cifras de los emisores en el Mercado Global Colombiano

AVAL

Casa de Bolsa

Asset
Management



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Volumen de acciones chilenas en el MGC |
Enel Américas, con mayor apetito en el mes

Volumen de Negociacion Mensual*
Cifras en COP Millones

Enel Americas
Latam Airlines
SQM

Nuamco

Flabella - 66

Banco de Chile . 48

©
w

Cencosud I 30

*Ultima actualizacién de la BVC: Enero 2025

562

561

551

=

Volumen de Negociacion Afio Corrido 2025*
Cifras en COP Millones

Enel Americas 562
Latam Airlines 561
SQM 551

Nuamco - 93
Flabella [ 66

Banco de Chile . 48

Cencosud . 30
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TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Volumen de acciones estadounidenses en el MGC |
Tecnholdgicas con mayor demanda

Volumen de Negociacion Mensual*

Cifras en COP Millones

Nubank

Nvidia

Apple

Google
Amazon
Berkshire B
Meta

Nike

Petrobras

Uber

General Electric
Pfizer

Johnson & Johnson
Citibank

I 10.702
B 3479
B 3345
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B 1682
B 1663
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B 1312
J 855
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| 607
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| 264

*Ultima actualizacién de la BVC: Enero 2025

Volumen de Negociacion Afio Corrido 2025*
Cifras en COP Millones
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TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Volumen en el MGC | ETF Renta Variable
S&P 500 y ETF tecnoldgicas los de mayor volumen

Volumen de Negociacion Mensual*
Cifras en COP Millones

CSPX
IUIT
VOO
SPMV
IUFS
IUHC
IUES
ICHN
EIMI
ISAC
IWVL
4BRZ
RBOT
INRA
SUAS
CFMITNIPCO
JETS
IIPA
IDSE
CCAU

s 24.091
I 4.163
B 2.379
M 1142
B 1017
B 733
B 593
B 586
I 456
I 412
I 410
| 199
| 126
| 74
47
38
33
23
8
0

*Ultima actualizacién de la BVC: Enero 2025

Volumen de Negociacion Afio Corrido 2025*
Cifras en COP Millones

csPX I 24.091
wiT I 4.163
voo I 2.379

spmv |l 1.142
IUFS [l 1.017
IUHC | 733
IUES J] 593
ICHN J] 586
EIMI || 456
ISAC || 412
IwvL | 410
4BRZ | 199
RBOT | 126
INRA | 74
SUAS 47

CEMITNIPCO 38 Glosario del MGC |

JETS 33 ETF Renta Variable
IJPA 23

ANV L | psset
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TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Volumen en el MGC | ETF Renta Fija
Bonos del Tesoro de corto y mediano plazo, los mas demandados

Volumen de Negociacion Mensual*
Cifras en COP Millones

EMCA [ 2317
SDHA [ 2.199
spbiA [ 2.145
CBUO || 1.242
IUFs || 1.017
EMGA | 835
LQDA | 676
IUES || 593
ISAC | 412
JPEA | 349

IDSE 8

*Ultima actualizacién de la BVC: Enero 2025

Volumen de Negociacion Afio Corrido 2025*

Cifras en COP Millones

IBOL
CBU7
EMCA
SDHA
SDIA
CBUO
IUFS
EMGA
LQDA
IUES
ISAC
JPEA

IDSE

_ 38.272

T 2317
2199
2145

D 1242
| 1017
| 835
| 676

| 593

| 412
| 349

8

Glosario del MGC |

ETF Renta Fija

AVAL | asset
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Volumen en el MGC | ETF Commodities & Criptomonedas
Bitcoin, el de mayor liquidez, Oro destaca en commmodities.

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
VIGILADO DE COLOMBIA

Volumen de Negociacion Mensual*
Cifras en COP Millones

URA | 23
SGLD 7
Ut 3
COPX |

*Ultima actualizacién de la BVC: Enero 2025

Volumen de Negociacion Afio Corrido 2025*
Cifras en COP Millones

URA | 23
SGLD 7
ur 3
COPX 1

Glosario del MGC |
ETF Commodities &
Criptomonedas

AVAL | psce

Casa de Bolsa Management




Cifras en CLP*

Precio Objetivo

Enel Americas*

Banco de Chile *

Potencial de valorizaciéon en el MGC |
Recomendaciones de Bloomberg

5%
91%
50%
50%
30%
36%

Mantener

25%
9%
50%
43%
60%
36%

0%
0%
0%
7%
10%
29%

Precio Actual - CLP

37.600
15
87

2.495
126
3.750

TENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

AVAL

Casa de Bolsa

Potencial de
Valoraciéon

28%
26%
2%
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Potencial de valorizaciéon en el MGC |
Recomendaciones de Bloomberg

Cifras en USD*

v
0

Estados Unidos Precio Objetivo -USD Mantener Precio Actual - USD Potenma}l,de
Valoracion

Nubank 14 22 3 50% 38% 13% 11

Nvidia 174 220 112 90% 9% 1% 137 28%

Amazon 269 306 207 94% 6% 0% 217 24%

Alphabet 220 250 184 80% 20% 0% 180 22%

Pfizer 31 42 25 52% 44% 1% 26 20%

Bank of America 53 59 43 7% 23% 0% 45 17%

Petrobras (ADR) 17 20 15 71% 29% 0% 15 14%

Ford 11 16 8 23% 50% 27% 9 14%

General Electric 228 261 190 88% 13% 0% 202 13%

Uber 90 115 68 85% 15% 0% 80 13%

Citibank 91 116 70 70% 30% 0% 81 13%

Meta 765 935 505 86% 10% 4% 687 11%

g Nike 85 112 49 50% 45% 5% 77 10%

2 GE Health Care Technology 100 115 74 65% 30% 5% 91 10%

Eé Berkshire Hathaway Inc Class B 502 536 467 33% 67% 0% 481 4%

E% Johnson & Johnson 169 190 150 48% 52% 0% 162 4%
JP morgan 272 330 195 57% 36% 7% 266
E Apple 251 325 184 60% 29% 10% 248

VIGILADO

AVAL

Casa de Bolsa

‘ Asset

Management



Multiplos en el MGC |
Enel Américas con el mejor retorno por dividendo

Multiplo Precio / Valor en libros Multiplo P/E
Cifras en veces Cifras en veces
Latam Cencosud
Banco de Chile Falabella
SQM L
Enel Américas
Cencosud
IPSA
Falabella
IPSA Banco de Chile
Enel Américas Latam
Multiplo EV/EBITDA Dividend Yield 12 meses
Cifras en veces Cifras en porcentaje

Falabella Enel Américas

SQM Banco de Chile

TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

Cencosud IPSA

IPSA Latam

Latam Cencosud

VIGILADOQ SUPERIN

Enel Américas Falabella

AVAL | psce

Fuente: Bloomberg Casa de Bolsa Management




Multiplos en el MGC |

Accién de Ford y Citigroup por debajo de su Valor en Libros

TENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Muiltiplo Precio / Valor en libros

Cifras en veces

Apple

Nvidia

General Electric Company
Uber

Meta

Amazon

Nubank

Alphabet

Nike

Johnson & Johnson
GE Healthcare Tec.

JP Morgan Chase &Co
Summit Materials
Pfizer

Berkshire H.

Petrobras

Bank of America

Ford

Citigroup

58,8
52,6

Multiplo P/E
Cifras en veces

Nvidia

Nubank

Uber

Summit Materials
Amazon

3eneral Electric Company
Apple

Meta

Alphabet

Berkshire H.

Nike

GE Healthcare Tec.
Johnson & Johnson
Bank of America
Pfizer

Citigroup

JP Morgan Chase &Co
Petrobras

Ford

55,7

54,3
50,3

48,4

AVAL | psce

Casa de Bolsa Management




SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

cQuiénes somos?

Aval Casa de Bolsa, la comisionista de bolsa del Grupo Aval

Juan David Ballén
Director de Analisis y Estrategia
juan.ballen@avalcasadebolsa.com
+(601) 606 21 00 Ext. 22622

N
L]

Nicolas Aguilera Peina

Analista Il de Renta Fija
nicolas.aguilera@avalcasadebolsa.com
+(601) 606 21 00 Ext. 22710

Carlos David Alape

Analista Il de Renta Fija
carlos.alape@avalcasadebolsa.com
+(601) 606 21 00 Ext. 22603

I

P’

)

Daniel Estrada Fajardo
Practicante de Renta Fija
daniel.estrada@avalcasadebolsa.com
+(601) 606 21 00 Ext. 22793

omar.suarez@avalcasadebolsa.com daniel.bustamante@avalcasadebolsa.com harold.rubio@avalcasadebolsa.com
+(601) 606 21 00 Ext. 22619 +(601) 606 21 00 Ext. 22703 +(601) 606 21 00 Ext. 22636

Omar Suarez Daniel Bustamante 3 Harold Stiven Rubio
Gerente Renta Variable Analista Il de Renta Variable » Analista Il de Renta Variable

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 ningtin instrumento financiero, ni es un compromiso de Aval Casa de Bolsa S.A. para entrar en
cualquier tipo de transaccion. El presente documento constituye la interpretacién del mercado por parte del Area de Analisis y Estrategia. La informacién contenida se presume confiable, pero Aval 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 Ginicamente con propdsitos informativos. Las
interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Aval Casa de Bolsa S.A. Aval Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa forma parte del Conglomerado

Financiero Aval.

AVAL | psce

Casa de Bolsa Management
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Contactenos

analisis.estrategiaCB@casadebolsa.com.co

Siguenos:

@ Aval Casa de Bolsa
X @AvalCasadeBolsa

% f in Aval Casa de Bolsa

& www.casadebolsa.com.co

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) 647 07 10
d. Cra 27 No 36-14, Piso 10

Barranquilla

t. (605) 368 10 00
d. Cra 52 #74-56, Oficina 803
Torre Banco de Occidente
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ADVERTENCIA

El presente informe fue elaborado por el area de Andlisis y Estrategia de Aval Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa (“Aval Casa de Bolsa”). Este informe, y todo el material que incluye, no fue
preparado para una presentacion o publicacidon a terceros ni para cumplir requerimiento legal alguno, incluyendo las disposiciones del mercado de valores. La informacion contenida en este
informe esta dirigida inicamente al destinatario de esta y es para su uso exclusivo. Si el lector de este mensaje no es el destinatario, se le notifica que cualquier copia o distribucién que se haga de
este se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicacion por error, por favor notifique inmediatamente al remitente. La informacién contenida en el presente documento es
informativa e ilustrativa. Aval Casa de Bolsa no es proveedor oficial de precios y no extiende ninguna garantia explicita o implicita con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad o
integridad de la informacion presentada, de modo que Aval Casa de Bolsa no asume 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 ningun valor y/o instrumento financiero, y tampoco es un compromiso por parte de Aval Casa de Bolsa de entrar en
cualquier tipo de transaccion. Aval Casa de Bolsa no asume responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusion o el uso de la informacién 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 Y SE HACEN CON BASE EN UN ANALISIS
TECNICO Y FUNDAMENTAL DE LA INFORMACION RECOPILADA, Y SE ENCUENTRA(N) LIBRE(S) 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

Algun o algunos miembros del equipo que participd en la realizaciéon de este informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los que esta efectuando el analisis presentado en este
informe. En consecuencia, el posible conflicto de interés que podria presentarse se administrara conforme a las disposiciones contenidas en el Cédigo de Etica aplicable.
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[ > Aval Casa de Bolsa
X @AvalCasadeBolsa
f IN Aval Casa de Bolsa
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