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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Mensual de Acciones Enero
El COLCAP vivio un Enero excepcional

En Enero el indice Colcap presentd un retorno de 19,7% ubicandose en los 2.474,76 puntos. Se trata de un
retorno histdrico, considerando que si bien Diciembre fue un mes con retornos planos, el indice viene de
una tendencia alcista con fuerte valorizaciones durante la segunda mitad del afio 2025.

Eventos relevantes mercado local

Grupo Energia Bogota: El Distrito Capital de Bogota se encuentra explorando la venta del 9,4% de las
acciones de GEB (COP 2,6 billones a los precios actuales). La entidad local posee actualmente el 65,7% de la
propiedad, y posterior a esta transaccion mantendria el 56,3% de las acciones. La entidad local aun se
encuentra en proceso de decisidn sobre el publico al que se ofrecerdn los titulos y no se descarta la
cotizacién en mercados extranjeros como el de Brasil o EE.UU, entre otros.

Ecopetrol: La compaiiia oficializd la plancha para Junta Directiva que fue elegida en la Asamblea de
Accionistas del pasado 5 de febrero, con la inclusidon de César Eduardo Loza Arenas como representante de
los trabajadores. Adicionalmente, se recibiéd una nueva comunicacién de la DIAN donde se confirmé la
solicitud de COP 5.3 billones relacionada con el IVA por la importacidn de gasolina y una sancién. Ecopetrol
seguird dando cumplimiento a las disposiciones tributarias, y al mismo tiempo adelantara las acciones
legales correspondientes.

Grupo Aval: El Grupo notificd que concluyd con éxito la transferencia de la totalidad de los negocios
fiduciarios de Fiduciaria Bogota, Fiduciaria de Occidente y Fiduciaria Popular a Aval Fiduciaria, que ahora
integra e los negocios de administracién de activos de terceros y fiduciarios de Grupo Aval, incluyendo
fondos de inversién colectiva, patrimonios auténomos y demas operaciones fiduciarias, consolidando
dichas actividades en una Unica plataforma especializada.

Volumen de negociacidn en acciones
Cifras acumuladas mes en COP BN, periodo de 10 afios
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TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Mensual de Acciones Enero
Fuerte inicio de ano para el COLCAP

Desempefio mensual acciones del COLCAP

En cuanto al desempefio mensual, las acciones de Cemargos, PF Cibest y Mineros lideraron las
valorizaciones dentro del COLCAP, con incrementos del 28%, 26% y 25% respectivamente. En contraste, las
acciones de Bogota, Celsia y Terpel registraron los menores retornos en enero, con valorizaciones de 8%,
7% y 6%, respectivamente.

Volumen de negociacidn y Flujos de Inversion

A nivel local, el volumen negociado en Enero fue de COP 4,17 billones, es decir, 1,4 veces operado en
diciembre pasado y un 84% mas que en Enero de 2025. Estas cifras son un reflejo de la mayor actividad en
la bolsa local.

En términos de flujos de inversidn, los Extranjeros y las AFP fueron los principales compradores netos del
mes, acumulando voliumenes de COP 270 mil millones y 215 mil millones, respectivamente. En contraste,
las Personas Naturales y el Sector Real fueron los mayores vendedores netos de mes con desinversiones
netas por COP 261 mil millones y COP 99 mil millones, respectivamente.
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TENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Colcap avanzé 19,7% en Enero 2026 siendo el segundo a nivel global
en moneda local, solo superado por Peru

Comportamiento mensual mercados
Cifras en moneda local de cada pais
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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Cemargos, PF Cibest y Mineros, la acciones del Colcap con mejor
desempeno en Enero

Desempeiio mensual acciones Colcap

Desempeiio Ao Corrido 2025 acciones Colcap
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TENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Volumen de negociacion aumenté 84% A/A y se multiplicé x 1,4 M/M
Ecopetrol, PF Cibest y Cibest las de mayor negociacion

TOP de las acciones Colcap Volumen negociacion acciones
COP MM. Volumen mensual Cifras acumuladas mes en COP Bn, periodo de 10 afios
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TENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Extranjeros y AFPs, los que mas compraron en enero
Personas Naturales, los gue mas vendieron

Compras y ventas netas de acciones del mes
COP Millones

Tipo de Inversionista Compradores Vendedores

Posicion Neta

Aiio Corrido 2026
Mensual
Extranjeros 1.295.579 1.026.051
Fdos Pensiones y Cesantias 960.988 745.734
Programa ADR 0 0% 0 0% 0 0
Otros 1.386 0% 4.588 0% -3.202 -3.202
SCB 1.056.115 22% 1.109.720 24% -53.605 -53.605
Institucionales Colombianos 426.542 9% 494.009 10% -67.467 -67.467
Sector Real 325.332 7% 424.409 9% -99.076 -99.076
Personas Naturales 647.775 14% 909.208 19% 261433 261433
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Extranjeros representaron el 25% del volumen negociado del mes
Comisionistas de Bolsa representaron el 23%

Participacion volumen negociado por inversionista en el mes
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Extranjeros y AFP, mayores compradores netos del mes
Personas Naturales y Sector Real, los mayores vendedores netos

Posicion Neta Mensual Posicion Neta Afio Corrido 2026
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TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Extranjeros compraron Ecopetrol en Enero
Y vendieron Grupo Cibest
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TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

AFPs aumentaron su exposicion en ICOLCAP en el mes
Y vendieron Hcolsel

Posicion Neta Mensual AFP Posicion Neta aino corrido 2026 AFP
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TENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Comisionistas aumentaron su exposicion en Hcolsel

Y vendieron PF Cibest

Posicion Neta Mensual SCB Posicion Neta aino corrido 2026 SCB
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TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Sector Real vio atractiva la acciéon de Promigas
Y vendio Ecopetrol

Posicion Neta Sector Real Posicion Neta aino corrido 2025 Sector Real
COP mil millones COP mil de millones
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TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Personas Naturales compraron PF Davivienda Group
Y vendieron Ecopetrol

Posicion Neta Personas Naturales Posicion Neta aino corrido 2025 Personas Naturales
COP mil millones COP mil de millones
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Compras/ventas Netas mensuales por especie y tipo de inversionista

Carteras Compaiiias . R Personas
A Extranjeros Fiduciarias Fondos Sector Real
Colectivas  de Seguros Naturales
BBVACOL 0 0 0 0 0 0 0 0 0
BHI 1.326 155 2.447 570 0 11 -5.959 64 1.388
BMC 0 0 0 0 0 0 1 0 -1
BOGOTA 621 0 -6.140 4.880 -62 725 242 -362 97
BVC 0 0 -26 0 0 0 224 -49 -149
CELSIA 624 -5.535 1.649 3.167 -204 -25 -2.151 -473 2.948
CEMARGOS 10.120 -1.812 18.186 28.696 -1.163 3.177 -48.978 -2.500 -5.725
CIBEST 4.873 -4.752 -19.418 18.451 -534 -2.373 619 -2.795 5.929
CONCONCRET 0 0 85 -49 0 0 1.282 0 -1.318
CORFERIAS 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CORFICOLCF -13.750 -4.934 3.610 14.491 270 -130 142 -248 549
ECOPETROL 7.365 -9.054 128.742 67.786 -285 -5 -135.915 6.735 -61.111
ELCONDOR 0 0 0 0 0 0 0 0 0
ENKA 0 0 0 0 0 0 92 21 -113
ESTRA 0 0 0 0 0 0 0 0 0
ETB 0 0 -9 0 0 0 19 0 -10
EXITO 8.813 -920 -9.656 7.081 0 1.470 -4.118 -313 -2.357
FABRICATO 0 0 0 0 0 0 21 0 -21
GEB 16.832 -6.176 -7.563 11.828 1.817 -2.023 -9.904 -1.638 -3.172
GRUBOLIVAR 141 0 -230 86 164 0 5.383 -675 -4.869
GRUPOARGOS -5.149 -5.054 11.539 -1.666 73 851 -7.947 -3.053 10.407
GRUPOAVAL 227 0 94 120 0 -67 -220 -69 -87
GRUPOSURA 4.849 -6.539 13.578 5.773 335 5.020 -11.319 -1.527 -10.171
GXTESCOL 0 0 0 0 0 0 404 147 -551
HCOLSEL 0 -6.902 9.501 -13.955 -17.081 0 372 28.065 0
ICOLCAP 885 -4.441 12.630 113.520 -163.691 15.274 3.824 21.214 785
ISA 17.295 -1.231 75.430 -58.541 4.512 1.270 -21.056 -5.461 -11.211
MINEROS 2.638 1.987 4.011 15.193 -189 310 2.405 569 -26.924
NUTRESA 0 0 -10 0 0 0 -399 0 409
OCCIDENTE 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PAZRIO 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PEI -3.641 21 1.651 -1.903 -1.059 6.577 2.381 -2.577 -1.450
H PFAVAL 545 0 6.218 5.127 55 -310 -8.989 -1.294 -1.352
g PFCEMARGOS 0 0 -20 0 0 0 24 0 -3
Z PFCIBEST 49.819 -6.800 -14.734 64.899 -1.468 4.306 -15.278 -80.062 -2.706
E g PFCORFICOL 22 0 17 0 0 420 851 -32 -1.278
g g PFDAVIGRP -21.446 1.724 41.465 -47.895 969 4.180 16.574 -1.275 5.746
E é PFDAVVNDA 0 0 710 0 0 0 -872 ) 162
é u PFGRUPOARG 3.246 -740 1.232 20.227 137 212 -23.726 40 -627
z PFGRUPSURA 43.990 -1.563 9.602 -44.415 -69 661 -4.942 -6.577 3.323
g POPULAR 0 0 0 0 0 0 0 0 0
F PROMIGAS 77 20 -130 -17.792 0 0 4.928 757 12.140
o PROTECCION 0 0 0 0 0 0 0 0 0
a TERPEL -7 0 -14.932 21.565 0 682 666 -336 -7.638
< VILLAS 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6 OTROS 255 1.944 0 -1.987 0 -85 -114 102 =115)
z Total general | 130.570 -60.604 26952000 215255 | -177.473 40128 [IIS61A5I  -s3.605 -99.076
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Compras/ventas Netas ano corrido por especie y tipo de inversionista

Carteras Compaiiias . N Personas
R Extranjeros Fiduciarias Fondos
Colectivas  de Seguros Naturales
BBVACOL 0 0 0 0 0 0 0 0 0
BHI 1.326 155 2.447 570 0 11 -5.959 64 1.388
BMC 0 0 0 0 0 0 1 0 -1
BOGOTA 621 0 -6.140 4.880 -62 725 242 -362 97
BVC 0 0 -26 0 0 0 224 -49 -149
CELSIA 624 -5.535 1.649 3.167 -204 -25 -2.151 -473 2.948
CEMARGOS 10.120 -1.812 18.186 28.696 -1.163 3.177 -48.978 -2.500 -5.725
CIBEST 4.873 -4.752 -19.418 18.451 -534 -2.373 619 -2.795 5.929
CONCONCRET 0 0 85 -49 0 0 1.282 0 -1.318
CORFERIAS 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CORFICOLCF -13.750 -4.934 3.610 14.491 270 -130 142 -248 549
ECOPETROL 7.365 -9.054 128.742 67.786 -285 -5 -135.915 6.735 -61.111
ELCONDOR 0 0 0 0 0 0 0 0 0
ENKA 0 0 0 0 0 0 92 21 -113
ESTRA 0 0 0 0 0 0 0 0 0
ETB 0 0 -9 0 0 0 19 0 -10
EXITO 8.813 -920 -9.656 7.081 0 1.470 -4.118 -313 -2.357
FABRICATO 0 0 0 0 0 0 21 0 -21
GEB 16.832 -6.176 -7.563 11.828 1.817 -2.023 -9.904 -1.638 -3.172
GRUBOLIVAR 141 0 -230 86 164 0 5.383 -675 -4.869
GRUPOARGOS -5.149 -5.054 11.539 -1.666 73 851 -7.947 -3.053 10.407
GRUPOAVAL 227 0 94 120 0 -67 -220 -69 -87
GRUPOSURA 4.849 -6.539 13.578 5.773 335 5.020 -11.319 -1.527 -10.171
GXTESCOL 0 0 0 0 0 0 404 147 -551
HCOLSEL 0 -6.902 9.501 -13.955 -17.081 0 372 28.065 0
ICOLCAP 885 -4.441 12.630 113.520 -163.691 15.274 3.824 21.214 785
ISA 17.295 -1.231 75.430 -58.541 4.512 1.270 -21.056 -5.461 -11.211
MINEROS 2.638 1.987 4.011 15.193 -189 310 2.405 569 -26.924
NUTRESA 0 0 -10 0 0 0 -399 0 409
OCCIDENTE 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PAZRIO 0 0 0 0 0 0 0 0 0
< PEI -3.641 21 1.651 -1.903 -1.059 6.577 2.381 -2.577 -1.450
ﬁ PFAVAL 545 0 6.218 5.127 55 -310 -8.989 -1.294 -1.352
2 PFCEMARGOS 0 0 -20 0 0 0 24 0 -3
% < PFCIBEST 49.819 -6.800 -14.734 64.899 -1.468 4.306 -15.278 -80.062 -2.706
g g PFCORFICOL 22 0 17 0 0 420 851 -32 -1.278
zZ3 PFDAVIGRP -21.446 1.724 41.465 -47.895 969 4.180 16.574 -1.275 5.746
2o PFDAVVNDA 0 0 710 0 0 0 -872 <l 162
E e PFGRUPOARG 3.246 -740 1.232 20.227 137 212 -23.726 40 -627
e PFGRUPSURA 43.990 -1.563 9.602 -44.415 -69 661 -4.942 -6.577 3.323
% POPULAR 0 0 0 0 0 0 0 0 0
o PROMIGAS 77 20 -130 -17.792 0 0 4.928 757 12.140
a PROTECCION 0 0 0 0 0 0 0 0 0
< TERPEL -7 0 -14.932 21.565 0 682 666 -336 -7.638
2 ViLLAS 0 0 0 0 0 0 0 0 0
© OTROS 255 1.944 0 -1.987 0 -85 -114 102 -115
>

Total general | 130.570 -60.604 [I26052000 21525 | -177.473 40128 561430  -53.605 -99.076 L
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TOP PICKS Aval Casa de Bolsa 2026
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TENDENCIA FINANCIERA

DE COLOMBIA

VIGILADOQ SUPERIN

Colombia con el P/VL y P/E mas bajo de la region
Dividend Yield (12 meses) en un nivel atractivo
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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Multiplos mercado local

Dividend Yield 12 meses
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Bl 10z
B o093
I o098
I o053
I os3
Il o032
Il o7°
B o073
B oss
B os1

B o047

Conconcreto | 0,38
ETB | 0,08
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Multiplos mercado local

EV / EBITDA 12 meses Beta Ajustado

Cifras en veces

PFCIBEST | )0
e [N 1S\ N |20
PFGrupo Sura I | (7
sa - [ - - Davivienda | |07
Aval I (), 09
cesia || T - GER I 3O
_ Corficol I 0,53
e corficol || T - Grupo Sura I 0,36
corficol || T - PFGrupo Argos I O, 34
Ecopetrol I ()33
crupo sura ||| T - Grupo Bolivar 1 53
_ Cemargos I 0, 79
promigas [ R ' :: Celsia I 0,7
rrarupo areos [ .o Grupo Argos I O, 76
Pf Corficol I 0,75
crupo Argos ||| oo Bogota I (), 72
. Terpel I 0,63
Bxito _ >,76 Conconcreto G (), (6
wvineros ||| | | s PFCemargos I — (66
Mineros I 06 |
Ecopetrol | Exito I (,5
Promigas I (0,44
eraval [ - ETE  I— 0 43
Nutresa EEG—GGN 0,40
Terpel [ s Canacol I 0 30

PEl I 0,35
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Calendario Rebalanceos 2026

ENERO FEBRERO MARZO ABRIL
y.N
MSCI @ Hylsel
MAYO JUNIO JULIO AGOSTO
MSCI @a @ MSCI &
31 |
SEPTIEMBRE OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE
M .
v @ MSC] & @
Hcolsel
30 |

AVAL
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cQuiénes somos?

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

Juan David Ballén - Nicolas Aguilera Peina Carlos David Alape , Santiago Andrés Vargas
Director Estudios Econédmicos y Mercado o Analista Il de Renta Fija Analista Il de Renta Fija X Practicante de Renta Fija
juan.ballen@avalcasadebolsa.com 3 nicolas.aguilera@avalcasadebolsa.com carlos.alape@avalcasadebolsa.com santiago.vargas@avalcasadebolsa.com
+(601) 606 21 00 Ext. 22622 +(601) 606 21 00 Ext. 22793 +(601) 606 21 00 Ext. 22603 +(601) 606 21 00 Ext. 22793
Omar Suarez Harold Stiven Rubio : Diego Alejandro Sanchez
Gerente de Acciones g Analista Il de Acciones '? Analista Il de Acciones
omar.suarez@avalcasadebolsa.com harold.rubio@avalcasadebolsa.com > diego.sanchez@avalcasadebolsa.com
+(601) 606 21 00 Ext. 22619 +(601) 606 21 00 Ext. 22636 ‘ +(601) 606 21 00 Ext. 22703

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 interpretaciéon del mercado por parte del Area de Estudios Econémicos y de Mercado. 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 inicamente 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
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Contactenos

analisis.estrategiaCB@avalcasadebolsa.com

Siguenos:

@ Aval Casade Bolsa

X @AvalCasadeBolsa

e f in Aval Casa de Bolsa

www.avalcasadebolsa.com

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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