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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Mensual del MGC | Septiembre
Imparable apetito por NU

« SQM se posicion6 como la accidon con mayor valorizacion en Septiembre dentro

del MGC de Chile, registrando un aumento del 4,8% M/M. Sin embargo, en lo
corrido del afio esta accién ha acumulado un retroceso de -32,5%, en contraste
con Falabello, que continda liderando con un aumento del 51% YTD en el precio
de su accibén, seguida por Latam, especie que acumula una valorizacion de
22,6% en lo corrido del afo. Por otro lado, Enel fue la accién chilena del MGC con
mayor retroceso en septiembre, con una variacién mensual de -6,2%.

En el MGC de Estados Unidos, GE Healthcare Technology se ubicé como la
accion con mayor valorizacion en Septiembre, incrementando su valor en un
10,6% M/M. Por su parte, Nvidia sigue destacando en lo corrido del 2024, con una
valorizacién acumulada de 145%, consoliddndose como la accidn de mejor
desempefio en el MGC de USA. No obstante, Nubank fue la accidon con mayor
retroceso del mes, registrando una caida del -8,8% M/M y continda siendo la
accion mas negociada en el MGC, con un monto negociado de COP 23 mil
millones en Septiembre, seguida por Nvidia, la cual registr6 un monto de
negociacion de COP 14,6 mil millones. Por otro lado, Nike continta liderando los
retrocesos con una pérdida acumulada en 2024 de -18,8%.

En el segmento de ETF de renta fija, los ETF de Bonos Corporativos de alto
rendimiento (“IHYA") y Bonos de Mercados Emergentes denominados en USD,
mostraron la mayor valorizacion del mes, con un aumento del 2%. El ETF de Renta
Variable de Compaiias chinas (ICHN) destacé en Septiembre con una
rentabilidad del 22,9% M/M, bajo un escenario de anuncios de las autoridades
chinas sobre la implementacién de medidas para estimular su economia. Ahora
bien, el ETF CSPX (que replica el indice S&P 500), fue el mas negociado del mes
en el MGC, con un volumen de negociacion que ascendié a los COP 26,6 mil
millones, a este le siguid el IBOI (gBonos del Tesoro de corto plazo) con un
volumen mensual de COP 20,4 mil millones.

Desempeiio accionario Mensual MGC*

GE Healthcare Tec.
Meta

General Electric Company
Nike

sQM

Amazon

Falabella

Uber

Apple

Nvidia

Alphabet

Citigroup

Pfizer

Banco de Chile
Cencosud

Latam

Johnson & Johnson
Bank of America
Berkshire H.
Petrobras

Ford

JP Morgan Chase &Co
Enel Américas

Nubank

-189% I

-203% N

-229% R

-263% R

-329% N

-538% (G
-5,63% |G
-6,20% (NN
-6,24% [N
-882% [INENEG

10,65%
9,81%
7,99%
6,10%
4,79%
4,39%
310%
2,78%
175%
173%
151%
-0,06%
-0,24% |
-0,78% N

* Desemperio % calculado en USD para acciones Estadounidenses y CLP

para acciones Chilenas. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos
tienen exposicién a COP/USD..
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SQM, la accion mas valorizada en Septiembre del MGC Chileno
Enel, la de mayor retroceso

Desempefio accionario Mensual* Desempefio accionario Afio Corrido 2024*
SQM 4,8% Falabella 51,0%
Banco de Chile Falabella 31% Latam 22,6%
n Banco de Chile -08% N Banco de Chile 11,5%
~ ‘ Concosud e Cencosud 10,0%
( l cencosud 1o% Il Enel Américas -5,0% N
~ TN Latam -2,0% Il SOV -325%
Enel Américas
Desempefio accionario 3 afios Desempefio accionario 5 afos
g Banco de Chile 54,4% sQM 88,4%
<2 Cencosud 19,6% Cencosud 49,0%
gg Falabella 17,3% Banco de Chile 1,4%
Enel Américas -4,4% | Falabella -21,3% Il
J sQM -13,8% M Enel Américas -30,0% 1N
S Latam -84,6% Latam -975%
o
>
4

* Desemperio % calculado en CLP. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicién a COP/USD..



GE Healthcare, la mas mas valorizada en septiembre

Nubank, realiza correccion a la baja

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Desempenio accionario Mensual*

GE Healthcare Tec.

Meta e 98%
General Electric Company I 80%
Nike [ 61%
Amazon T 44%
Uber T 28%
Apple 7%
Nvidia 7%
Alphabte 7 15%
Citigroup -0,1%
Pfizer -02% |
Johnson & Johnson -2,3% I
Bank of America -26% HH
Berkshire H. -33% R
Petrobras -5,4% I
Ford -56% [N
JP Morgan Chase &Co -6.2% [N
Nubank  -g8% N
Desempefio accionario 3 afos
Nvidia
General Electric Company [ 186,3%
Meta [ 66,9%
Apple [ 633%
Uber N 59,7%
Petrobras T 342%
JP Morgan Chase &Co N 26.2%
Alphabet 0 215%
Amazon I 135%
Johnson & Johnson 1,0%
Bank of America -7,9% |
Citigroup -121% 1
Ford -254% W
Pfizer -326% W

Nike -39,9% W

[ 106%

Desempefio accionario Afio Corrido 2024*

Nvidia

General Electric Company

145,2%

T 8a3%

Nubank e e31%
Meta T 598%
Berkshire H. e 287%
JP Morgan Chase &Co [ 238%
Citigroup e 215%
Amazon e 215%
GE Healthcare Tec. T 210%
Apple I 204%
Uber [ 19,0%
Alphabet i 183%
Bank of America 7%
Johnson & Johnson I 35%
Pfizer 0,5%
Petrobras -10,1% -
Ford -14,4% 1
Nike -18,8%

Desempefio accionario 5 afios

Nvidia

Apple

Meta

Alphabet

Uber

Berkshire H.
Amazon

JP Morgan Chase &Co
Bank of America
Johnson & Johnson
Ford

Petrobras

Nike

Citigroup

Pfizer

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

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

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

CasadeBolsa
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IVIT

RBOT

SPMV

9]
-
4

JETS

TNIP

IJPA
MVOL
\Y(ole/

Desempefio Accionario

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 producciéon 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 compafiias japonesas
INRA iShares Global Clean Energy Energfas 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 Sl CHIel IS 5%(;;\Adr;|g1um NG 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

Volumen de Negociacion en el MGC

* Desemperio % calculado en USD. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicién a COP/USD..
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ETF de Renta Variable |
Compaiias Chinas (ICHN) lideraron rentabilidad en Septiembre

Desempefio accionario Mensual* Desempefio accionario Afo Corrido 2024 * Desempefio accionario 3 afos
ICHN I I 29% IUES U 826%
JETS S log% ICHN I 27% It L 896%
CEMA L 15% IAUP D 25% CSPX I 378%
EIMI P 5,9% CEMA D 22% IAUP I 36,6%
INRA o 32% CSPX 2% CEUU I 339%
SUAS o 3,0% IUFS 2% VOO I 322%
UIT e 27% Yele S 20% SPMV I 315%
CSPX O 26% SPMV D 20% SUAS 0 29.4%
ISAC I 2,6% ISAC S 8% ISAC 26 2%
SPMV e 21% EIMI S 6% IUHC . 26.0%
IAUP 2% MVOL O 15% o
VOO 0 19% CEUU e 14y IUFS T 247%
RBOT 7% IUHC S 13% VL M 235%
WYL gy LUPA e MVOL I 20,0%
CEUU [ 0,9% IDSE 2% CFMITNIP [ 16,4%
£ CFMITNIP I 06% SUAS 2% IDSE W 15,4%
: MVOL N 05% IWVL S 10% IPA 1 86%
IUPA 1 0,4% JETS e s% EIMI | 3,4%
IDSE | 0% IUES 6% RBOT | 33%
IUFS -01% | RBOT N 3% CEMA | 2,6%
2 IUHC -14% R CFMITNIP 1% | JETS -16,8% M
E VES  -26% [N INRA -6% 1N ICHN -17,0%
5
>
Glosariodel MGC |
) ] o . ETF Renta Variable
Desemperio % calculado en USD. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicién a COP/USD..




\ o

TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Desempenio del volumen promedio diario |

Mercado de Chile

f

Cifras en COP
SQM
Banco de Chile
Falabella
Cencosud
Enel Americas
Latam

5 dias
62.734
121.385
208.679
21.065
9.994
32.642

20 dias
67.636
76.477
74.919
18.696
10.625
264

CasadeBolsa

3 meses
80.477
57.765
47.124
24.902
13.787

166

* Desemperio % calculado en CLP. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicién a COP/USD..

la comisionista de bolsa de Grupo Aval



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Desempefiio del volumen promedio diario |

Mercado de Estados Unidos

* Desemperio % calculado en USD. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicién a COP/USD..

Cifras en COP

Nvidia
Apple
Meta
Amazon
Google
JP morgan

Berkshire Hathaway Inc Class B
Bank of America

Uber
Nike

Johnson & Johnson

Pfizer

General Electric

Citibank
Ford
Nubank

GE Health Care Technology
Petrobras (ADR)

5 dias

149.661.060

38.647.733
29.333.666
26.394.891
14.096.310
6.843.381
5.623.212
4.611.156
3.610.186
6.470.962
3.153.894
3.972.256
2.687.699
2.420.525
2.153.721
1.526.888
878.349
866.688

20 dias

156.472.243

55.677.740
30.870.872
28.911.690
16.509.275
9.052.783
6.993.207
6.098.303
4.474.396
5.172.278
3.753.691
3.688.516
3.776.951
3.311.225
2.238.251
1.535.345
1.592.374
974.534

CasadeBolsa

3 meses

175.722.794

50.238.648
34.388.946
30.671.887
17.392.155
7.967.771
7.466.533
6.705.968
4.822.960
4.667.787
4.412.715
3.925.809
3.909.227
3.525.084
2.638.701
2.226.716
1.099.662
1.030.812

la comisionista de bolsa de Grupo Aval
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Glosariodel MGC |
Nombres y referencias de cada ETF de Renta Fija

ETF Tipo: Renta Fija Sector/Mercado

IBO1 iShares Treasury Bond 0-1yr Bonos Gubernamentales / Estados Unidos

iShares $ Treasury Bond 7-10yr UCITS ETF

CBUO USD Bonos del Tesoro a 7-10 anos
FLOA SlelEs FloatlngLIJ?:ée el LA (2 Bonos corporativos con vencimiento a corto plazo

iShares $ Treasury Bond 1-3yr UCITS ETF o
IBTA USD Bonos del Tesoro a 1-3 anos IBTA IDTP
IDTP iShares $ TIPS UCITS ETF Bonos gubernamentales vinculados a la inflacidon en

Estados Unidos

iShares $ High Yield Corp Bond UCITS ETF . .
IHYA Bonos Corporativos de alto rendimiento
usD EMCA] JPEA §SDHA IHYA
JPEA iShares J.P. Morgan EM Bond Bonos denominados en USD / M. Emergentes

g SDHA IShares Short Du:gogrl\odn High Yield Corp Bonos Corporativos | Estados Unidos
§§ SDIA iShares Short Duration Corp Bond Bonos Corporativos / Estados Unidos y Canada
= EMCA ishares J.P. Morgan EM Corp USD Bonos corporativos denominados en USD [ M.
s Emergentes

cpuy | iShares $ Treasury Bond 3-7yr UCITS ETF Bonos del Tesoro a 3-7 afos

usb

LQDA iShares $ Corp Bond UCITS ETF bonos corporotivqs con grado de inversion Desempeno Accionario
denominados en USD

VIGILADO

[

Volumen de NegociacionenelMGC |

* Desemperio % calculado en USD. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposiciéon a COP/USD..
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ETF de Renta Fija |
Bonos Corporativos de alto rendimiento, los mdas valorizados del mes

Desempefio accionario Mensual* Desempefio accionario Ao Corrido 2024 *

IHYA [ 2,0%
JPEA I 2,0%
LQDA T 7%
SDHA [ 14%

JPEA I 8.3%
EMCA I— 7,4%
HYA . 74%

SDHA e 65%

IDTP [ 3% SDIA [ 5,0%

EMCA [ 2% FLOA [ 510%

CBUO [ 1% LQDA [ 45;%

CBU7 [ 09% DTP 4’8%

SDIA I 0,9% CBU7 I 447,

IBTA [ 08% BTA I 421%

FLOA [ 08% BOI [ 46‘7

IBO1 0 05% e

CBUO [ 38%

Desempefio accionario 3 afos

FLOA s 3%
SDHA P 12,4%
IBOT I 10,3%
IHYA P 867
Eg SDIA e 53
2 IBTA [ 38%
E EMCA M 15%
3 JPEA -16% Il
° CBU7 -21% 1l
< IDTP -2,7%
2 LQDA -5,6% I
ceuo  -s2v Glosario del MGC |

ETF Renta Fija

* Desemperio % calculado en USD. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicién a COP/USD..
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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
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Volumen de acciones chilenas en el MGC |
SQM lider6 el volumen mensual del MGC chileno L

Enel Americas I 39 Enel Americas _ 1.697
Falabellla I 25 Falabellla - 509

Banco de Chile ‘ 6 Cencosud . 334

Cencosud 2 Banco de Chile I 61

*Ultima actualizacién de la BVC: Septiembre 2024 13
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Volumen de acciones estadounidenses en el MGC |
Nubank y Nvidiq, las mdas apetecidas

CasadeBolsa

la comisionista de bolsa de Grupo Aval

Nubank 23,099 Nubank | 155.508
Nvidio I 1/, Nvidia
Pfizer | 2770 Amazon
Apple [N /635 Apple
Amazon [ 2259 Pfizer
Berkshire B [l 1146 Bank of Ar.n‘erlco
Google [ 1.084 ) Cll(ltl:an;
Johnson & Johnson [} 928 eresnire
. Google
Nike [ 699
Mot Ford
eta Wl 632 Johnson & Johnson l 1.641
JpMorgan Il 575 Petrobras | 1199
Ford | 325 JP Morgan || 797
citibank | 151 Nike 699
= Uber | 71 Meta | 632
=" Bank of America | 61 Uber | 528
5 Petrobras | 48 Uber | 528
o
o GE HealthCare | 42 GE HealthCare | 179
z General Electric | 38 General Electric | 179
>

*Ultima actualizacién de la BVC: Septiembre 2024

14



'/\

Volumen en el MGC | ETF Renta Fija

CasadeBolsa

la comisionista de bolsa de Grupo Aval

Favoritos del mes: IBO1 y Bonos corporativos emergentes (EMCA)

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
VIGILADO DE COLOMBIA

Volumen de Negociacion Mensual*
Cifras en COP Millones

EMCA | 3246
cBu7 | 2695
LapA [ 1683
CBUO I].OOO
SDIA |677
SDHA |47o

JPEA | 977

*Ultima actualizacién de la BVC: Septiembre 2024

Volumen de Negociacion Afo Corrido 2024 *
Cifras en COP Millones

EMCA [ 408

con I
JPEA [ 4200
SDHA | 3517
SDIA || 3.260
CBUO | | 3215

BTA | 1683

HYA [ 1147

Glosariodel MGC |
ETF Renta Fija




Volumen en el MGC | ETF Renta Variable
Favoritos del mes: S&P 500 e ISAC los de mayor negociacion

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Volumen de Negociacion Mensual*
Cifras en COP Millones

CSPX
ISAC
IUIT
VOO
ICHN
IUHC
IDSE
EIMI
IUFS
IUES
SPMV
IAUP
[JPA
SUAS
RBOT
IWVL
INRA
CFMITNIPCO

P 3.059
I 1561
P 1194
B 500

B 427

B 407

I 406

M 392

M 359

I 346

B 247

B 224

| 77

| 70

| 61

| 34

'3

*Ultima actualizacién de la BVC: Septiembre 2024

CasadeBolsa
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Volumen de Negociacion Afo Corrido 2024 *
Cifras en COP Millones

CSPX
UIT
ISAC
VOO
IJPA
RBOT
EIMI
IWVL
INRA
IUES
IUFS
IDSE
ICHN
IUHC
IAUP
SUAS
SPMV
CFMITNIPCO

Y 21536
PN s.048
PN 7.944
PN 5.679
PN 5051
P 4.937
P 4375
P 3754

P 3300

PN 3265

P 3.041

I 3.006

s o717

M 833

B 753

f 396

13

Glosariodel MGC |
ETF Renta Variable
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Potencial de valorizacion en el MGC |
Recomendaciones de Bloomberg L

Cifras en CLP*

Precio Objetivo i Compra Mantener Precio Actual - CLP PotenC|§I,de
Valoracion
Latam* 17 20 15 100% 0% 0% 12
SQM* 53.174 70.800 43.000 71% 29% 0% 38.500
Enel Americas* 113 127 100 50% 50% 0% 87 29%
Cencosud* 2.114 2.417 1.650 57% 36% 7% 1.829 16%
Banco de Chile * 123 135 112 30% 60% 10% 112 10%
Falabella* 3.097 4.100 1.970 36% 27% 36% 3.390

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

17

* Desemperio % calculado en CLP. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicién a COP/USD..



TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Estados Unidos

Alphabet
Amazon
Ford
Uber
Citibank
Nvidia
Pfizer
Bank of America
Nike
Petrobras (ADR)
Apple
Nubank
Johnson & Johnson
General Electric

GE Health Care Technology

JP morgan

Berkshire Hathaway Inc Class B

Meta

Precio Objetivo -USD

204
219
13
88
73
148
34
45
92
17
245
14
172
200
96
221
466
596

235
265
20
102
92
180
45
52
120
20
300
19
215
235
110
237
512
811

170
180

66

63

90

27

39

57

13
185

150
175
74
178
427
382

Potencial de valorizacion en el MGC |
Recomendaciones de Bloomberg

Compra

83%
94%
32%
91%
68%
89%
52%
60%
45%
63%
65%
52%
44%
91%
60%
63%
50%
88%

Mantener

17%
6%
54%
9%
32%
11%
48%
40%
50%
31%
32%
39%
56%
9%
35%
33%
33%
8%

0%
0%
14%
0%
0%
0%
0%
0%
5%
6%
3%
9%
0%
0%
5%
4%
17%
4%

CasadeBolsa

la comisionista de bolsa de Grupo Aval

Potencial de

Precio Actual - USD

163
181
10
75
63
128
29
40
81
15
222
13
160
186
90
211
454
585

Valoracion

21%
20%
19%
17%
16%
15%
13%
13%
13%
10%
10%
8%

7%

7%

5%

* Desemperio % calculado en USD. Casa De Bolsa recuerda que estos movimientos tienen exposicién a COP/USD..
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Maltiplos en el MGC |
Banco de Chile con el Dividend Yield mas alto L

Multiplo Precio [ Valor en libros Multiplo P[E
Cifras en veces Cifras en veces

Latam sQM

sQM Falabella

Banco de Chile Cencosud

Falabella Enel Américas

Cencosud Chile

Chile Banco de Chile

Enel Américas

Latam

Maltiplo EV/EBITDA Dividend Yield 12 meses
Cifras en veces Cifras en porcentaje

Falabella

Banco de Chile
Chile Chile

Cencosud Cencosud

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

SQM Enel Américas

Falabella
sQM

Latam

VIGILADO

Enel Américas

Fuente: Bloomberg




ITENDENCIA FINANCIERA
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VIGILADOQ SUPERIN

Maltiplos en el MGC |
Accidon de Citigroup por debajo de su Valor en Libros

Multiplo Precio [ Valor en libros

Cifras en veces

Nvidia
Apple
Uber
General Electric Company
Nubank
Meta
Nike
Amazon
Alphabet
Johnson & Johnson
GE Healthcare Tec.
JP Morgan Chase &Co
Pfizer
Berkshire H.
Petrobras
Bank of America
Ford
Citigroup

56,1
51,5

Multiplo P[E
Cifras en veces

Uber
General Electric Company
Nubank
Nvidia
Amazon
Pfizer
Apple
Meta
Alphabet
Berkshire H.
GE Healthcare Tec.
Nike
Johnson & Johnson
Citigroup
Bank of America
JP Morgan Chase &Co
Petrobras
Ford

CasadeBolsa

la comisionista de bolsa de Grupo Aval

Fuente: Bloomberg
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cQuiénes somos?

Casa de Bolsa. la Comisionista de Bolsa de Grupo Aval

Juan David Ballén Nicolés Aguilera Angel Moreno
juan.ballen@casadebolsa.com.co nicolas.aguilera@casadebolsa.com.co angel.moreno@casadebolsa.com.co
+57 (601) 606 21 00 Ext. 22622 +57 (601) 606 21 00 Ext. 22793 +57 (601) 606 21 00 Ext. 22793

Omar Sudrez | Daniel Bustamante Brayan Andrey Alvarez
omar.sudrez@casadebolsa.com.co daniel.bustamante@casadebolsa.co brayan.alvarez@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

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.
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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



CasadeBolsa

la comisionista de bolsa de Grupo Aval

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
(Ccasa 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.

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 ningiin instrumento financiero y tampoco es un compromiso de Casa de
Bolsa para entrar en cualquier tipo de transaccion. El presente documento constituye la interpretacién del mercado por parte del Area de Andlisis y Estrategia. La informacion contenida se presume
confiable, peroCasa de Bolsa ho 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 propésitos informativos. Las interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa, Comisionista de Bolsa forma parte del
Conglomerado Financiero Aval.

CERTIFICACION DEL ANALISTA

SUPERIN
VIGILADO DE COLOMBIA

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 OPINIGN 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 analisis presentado en este informe, en consecuencia, el posible
conflicto de interes que podria presentarse se administrara conforme las
disposiciones contenidas en el Codigo 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
Colombig, 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
Acciones y Valores S.A.
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