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Moody’s advierte sobre pérdida de confianza
inversionista

Equipo Vision Davivienda Mayo 8 2023

La calificadora Moody’s advirtié que “la ambiciosa agenda de reformas del gobierno de Colombia intensifica el riesgo de
cambios de politicas, lo que afecta la confianza de los inversionistas”. Conozca las principales noticias econémicas y
financieras en Colombia y el mundo.

En el presente informe, podra encontrar informacién sobre:
> Noticias del Dia

> Coyuntura del dia

> Mercado Monetario

> Mercado Cambiario

> Mercados de Renta Fija

> Mercados de Renta Variable Local

Noticias del Dia

SURERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

> Las reservas internacionales de China incrementaron desde los USD 3.19 billones, hasta USD 3.20 billones en abril,
gracias a la apreciacién cambiaria del yuan, en 0.65% frente al dolar y el incremento del valor de sus reservas en oro,
en USD 700 millones, hasta USD 132,350 millones. Por otra parte, el indice de endeudamiento de la economia China
fue del 279.7% del PIB, en el primer trimestre del ano, un aumento 7.70% frente al mismo periodo del ano anterior, el
mayor incremento de tres anos. El apalancamiento de las sociedades no financieras crecié 5.8%, mientras que, para los
hogares y el gobierno aument6 en 1.1% y 1.2%, respectivamente. El Banco Popular de China atribuyé esta tendencia a
una extension mas rapida de los préstamos y a la emision anticipada de bonos soberanos.

> El Partido Republicano de Chile, presidido por el conservador José Antonio Kast, liderd las elecciones del Consejo
Constitucional, 6rgano que definira la nueva constitucién del pais, consiguiendo el 35% de los votos y 22 escanos para
los representantes de ese partido. La colectividad tendria el apoyo del Partido derechista, Chile Seguro, quien obtuvo
21% de los votos y la representacién de 11 consejeros. Por consiguiente, la coalicion de izquierda, que apoya el
presidente Gabriel Boric, queda como minoria para decidir en este proceso. Por otra parte, la inflacion de Chile
aumento6 0.3% en abril, acumulando un crecimiento anual de 9.9%, un descenso frente a la lectura de marzo 11.1%.
Los precios de la salud incrementaron 1.5% y en 0.8% para la division de transporte mientras que, recreacion y cultura
se moder6 en 1.7%.

> La Secretaria del Tesoro de los EE.UU., Janet Yellen, advirtié que si el Congreso no decide aumentar el techo de la
deuda podria conducir a una "crisis constitucional”, lo cual generaria incertidumbre en torno a la solvencia del
gobierno federal. Entre tanto, el Presidente, Joe Biden, se prepara para reunirse el martes en la Casa Blanca con el
presidente republicano de la Cdmara, Kevin McCarthy, el lider de la minoria republicana en el Senado, Mitch
McConnell, y los principales demdcratas del Congreso para discutir el tema.

> La calificadora Moody’s advirtié que “la ambiciosa agenda de reformas del gobierno de Colombia intensifica el riesgo
de cambios de politicas, lo que afecta la confianza de los inversionistas”. También destaco que los entornos
institucionales sélidos actuaran como “frenos y contrapesos, lo que limitara el riesgo de cambios radicales”. Ademas,
resalté que en América Latina los crecientes riesgos sociales y politicas vigentes se han convertido en factores cada
vez mas relevantes en los riesgos crediticios para los emisores de la region.
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Coyuntura del dia

> Los mercados internacionales se valorizaron por la informacién econémica de China y la recuperacion de las acciones
de los bancos regionales estadounidenses. Los inversionistas permanecen atentos al desarrollo de las discusiones
sobre el techo de la deuda en EE.UU. La aversion al riesgo global disminuy6 0.81%, el délar DXY se devalu6 0.03% vy el
UST10Y se desvalorizo 2.32%.

> El precio del petréleo Brent aumenté 1.77%, entre otras razones, debido a un recorte cercano a los 234,000 bpd en la
produccién de Canada, por el cierre de algunos pozos y oleoductos en Alberta, como medidas de contingencia frente a
los incendios forestales que se han venido presentando en la regién.

> Segln la consultora de viajes Forward Keys, el pais aument6 en un 27.4% el nimero de reservas internacionales frente
al mismo periodo de 2022, lo que se traduce en 402,674 reservas para el periodo comprendido entre abril y septiembre
del presente ano.

Principales datos econémicos del dia Pericdo Anterior Esperado Efectivo
JM - PMI de servicios (mensual) Abril 250 - 85.4
EU - Confianza del inversionista Sentix (mensual) Mayo 8.7 -7.5 -13.1
GE - Produccion Industrial (anual) Marzo 0.6% 1.6% 1.6%
US - Inventarios mayoristas (mensual) Marzo 0.04 0.10% 0.03%
CL - Inflacion al consumidor (anual) Abril 11.1% 10.0% 9.9%

P: Preliminar; F: Final; m: millones; mm: milez de millones; mb: milez de bariles; OE: desestacionado; TPM: taza de politica monetaria.

Mercado Monetario

El Banco de la Republica redujo en COP 2.6 billones el cupo ofrecido en la subasta de expansion, hasta los COP 15.0
billones y el sistema demando el 73.4%, reflejando que la liquidez se mantiene estable.

En tasas del mercado monetario, las referencias IBR O/N, 6M y 12M aumentaron 0.2 pbs, 2.8 pbs y 0.3 pbs,
respectivamente, mientras que, las demads se redujeron en 1.5 pbs para la 1My en 0.3 pbs para la 3M.

La curva Swap IBR se desplaz6 7.8 pbs al alza, siguiendo el comportamiento de las tasa de interés en délares.

El Banco de la Republica no efectudé compras ni ventas definitivas de TES B en el mercado. Al finalizar abril, el saldo de TES
en poder del BanRep se ubic en COP 36.1 billones (valor a precios de mercado). El portafolio de TES B del BanRep

(expresado en valores nominales) se compone de TES denominados en pesos (COP 36.1 billones) y TES denominados en
UVR (UVR 18,400 millones).

Tasas de interés Tasas IBR
Tasa de Politica Monetaria 13.250% 1300
IBR. Overnight (nominal) 12.286%
IBR 1 mes (nominal) 12.323% 120
IBR 3 meses (nominal) 12.466% 1240 _,v\/—\/“—/\//-’_\‘/JW
IBR 6 meses (nominal) 12.656% > —_~— 7 =
IBR 12 meses (nominal) 12.339%
DTF (90 dias) 12.410% 1180 y‘:‘v
UVR 343 8842 15
Proyeccion Inflacién Diciembre 2023° 9.49% 0 ON ™ M M 12M
Inflacion Davivienda Mes Actual 0.80% Wiar 22-Mar T-Mar WMar d-bpr Tape 128 T80 20-Apr Bfpr 2880 IMay $May
Fuent=: Bloomberg Finance L.P.
Curva Swap IBR ? Hoy Ayer Operaciones de Mercado Abierto de Expansidn
1 Afio 12.455 12.370 Cupo total de expansion (billones)* 15.00
2 Afios 102835 10180 Monto adjudicado a 1 dia (billones) 10.01
5 Afios 8.905 8.835 Monto adjudicado a plazo (billones) 1.00
7 Afios 8.770 8.695 Porcentaje de utilizacion total 73.4%

10 Afios 8.800 8.745
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Mercado Cambiario

La tasa de cambio se revalu6 0.57% frente al cierre del viernes, siendo la moneda latinoamericana con la mayor ganancia,

gracias al aumento en el precio del petréleo Brent. Durante el dia, se registraron ventas de ddlares en el mercado de
derivados, ayudando al peso colombiano a prolongar la tendencia revaluacionista que tomo en los altimos dias de la
semana anterior. Ademas, el volumen negociado fue de USD 1,392.01 millones, el maximo en un ano.

En las monedas emergentes se devaluaron, en promedio, 0.04%. Las mayores revaluaciones las tuvieron, ademas del peso

colombiano, el baht tailandés (0.68%), el rand sudafricano (0.41%) y el sol peruano (0.13%). Mientras que, otras como el
real, el forint hiingaro y el peso chileno se devaluaron en 1.21%, 0.33% y 0.29%, respectivamente.

Entre los cruces del G-10, el délar neozelandés fue el mas revaluado en 0.89%, seguido por el d6lar australiano en 0.52% y
el franco suizo en 0.17%. Por su parte, las divisas mas devaluadas fueron el yen (0.22%), la libra esterlina (0.14%) y el euro

(0.11%).
Evolucion de la Tasa de Cambio
Monto
TRM Apertura Cierre Maximo Minimo Promedio Negociado
(Mill USD)
Hoy 4 552 56 4. 509.80 4 50400 4.515.00 4. 466.00 4 490 65 1,385.91
Ayer 4 616.58 4. 585.00 4. 528.00 4 611.05 4.520.00 4. 55253 1,002.22
Mercado Délar Spot Curva Forward' Hoy Ayer
s520 1 mes 9.04% 9.06%
s 3meses 3.32% 3.33%
' 6 meses 8.11% 8.04%
4300 9 meses 7.88% 7.84%
4450 12 meses T.87% 7.80%
4430
247 Afio Corrido
Devaluacion -7.13%
4,560
4350 Evolucién Diaria de la Tasa de Cambio
4440 4500
05 %26 B46 0T W2E S0 10°11 105F 051 11019 1132 11053 12085 12:37 !
4750
Fuente: Blaomibierg Finance L.P. 4700 .
Monedas G10 y EM Hoy Ayer 45650 -I- -
Dy 101.374 101.214 4500 +
Euro 1.101 1.102 4550 .|_ l .
Libra 1.262 1.264 s } 1
Demei 100486  100.510 5 I ! .
4450
Peso Mexicano 17.796 6.909 l * [
Peso Chileno 797220  794.790 R
Real 5.008 4.951 435t
Renminki 5.914 £.909 4300
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SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

1Zabr. t4abr. 18abr. 209Dr. M-aw. Habr. ZE-abr. Fmay.  Smay.

Fuarite: Blaombarg Finamnos LP

Mercados de Renta Fija

La curva de los TES TF se valorizé 6.44 pbs, en promedio, favorecida por la revaluacion del peso colombiano, la reduccién
de 0.3% en la prima de riesgo de Colombia y la demanda, tanto de agentes institucionales como de inversionistas
extranjeros. Asi mismo, algunos especuladores locales estuvieron rotando sus posiciones, sin presionar en mayor medida
el desplazamiento observado.

Los titulos en UVR también fueron demandados, principalmente por algunos inversionistas institucionales, impulsando la
valorizacion de la curva en 2.76 pbs, en promedio.

En la jornada se negociaron COP 4.47 billones en TES, distribuidos COP 3.86 billones en SEN y COP 0.61 billones en
MasterTrader.



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

TES COP Hoy Ayer 28-abr.-23
24-jul-24 10.351 10.399 10.740
26-nov.-25 10.834 10.880 11.240
26-ago.-26 10.840 10.881 11.291
03-nov.-27 10.900 10.960 11.399
28-abr.-28 10.944 10.949 11.400
18-sep.-30 11.152 11.150 11.650
26-mar.-31 11.190 11.245 11.734

G 26-mar.-31 11.050 11.140 11.634
30-un.-32 11.324 11.400 11.789
09-feb.-33 11.494 11.560 12.015
18-oct.-34 11.345 11.475 11.890
09-jul -36 11.350 11.500 11.950
28-may .42 11.598 11.680 12.106
26-oct.-50 11.561 11.615 12.061

TES UVR Hoy Ayer 28-abr.-23
07-may.-25 3.890 3.849 4.000
17-mar.-27 4410 4450 4.500
18-abr-29 4615 4.652 4.670
25-mar.-33 4745 4.806 4.780
04-abr.-35 4835 4.856 4.911
25-feb-37 4828 4.845 4.897
16-jun.-49 4702 4.760 4760

Fuente: MasterTrader y SEN

Bono del Tesoro de EEUU a 10 afios
Hoy Ayer Cambio pb
Cierre 3.515 3.437 7.8
Volumen TES en pesos
1,000 = SEM ® MasterTrader
9
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DE COLOMBIA
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Bonos Privados AAA mas Negociados®

Colombia USD Hoy Ayer

= = Tasa Venci- Monto
Sector Financiero . . Tasa 226/2024 6.079 6045

Refere. miento Millones
BAMCO DE BOGOTA S.A. F5 20240210 15,000 14.3% A 252027 6. 722 6670
BANCO POPULAR S.A. IPC 20260715 14,000 18.0% 143002030 7424 7.389
BANCO DAVIVIENDA S5.A IPC 20230727 4,000 14.0% 20-abr-33 7990 7963
SURAMERICAMNA S A IPC 20230622 2,500 13.4% Q1872037 8.219 8.206
BANCO DAVIVIENDA S5.A IB1 20240007 2,000 17.0% 11182041 8.916 8.490
Sector Real Tasa e S Tasa 6/15/2045 8306 8283

Refere. miento Millones
INTERCOMEXION ELECTRICA S_A. F5 20240418 16,000 14.36% 21572049 8327 8.284
INTERCOMEXION ELECTRICA S_A. IPC 20350507 14,000 18.866% 15-4may -51 7.780 7.749

Fuerte: BY Cy Banco de la Republica; V alores Mominales

Mercados de Renta Variable Local

Movimientos Diarios Renta Variable

MSCI 1,157.44

Volumen Volumen ARo

Clerre = Dia COP mm USD mm corrido
C O LCAP -0.58% L.as mas valorizadas
Mineros 2,150 2.87% 532 0.12 16.22%
BVC 10,100 212% 33 0.01 44.60%
Volumen COP mm | Nutresa 62,970 1.73% 279 0.06 41.51%
‘ 31,268 | Las mas desvalorizadas
Terpel 7,020 -3.97% 53 0.01 -12.58%
( Volumen USD mm | Corficolombiana 12,900  -293% 1736 039  -14.00%
\ 6.9 | 1sA 17,520 -212% 10,752 239 -16.57%
Las mas transadas
( Afio corrido | 1sa 17520  212% 10752 239 1657%
X -10.00% | Ecopetrol 2,060 4.01% 50974 133 -14.38%
PfBancolombia 28,080  -0.25% 3,948 088  -16.30%

Situacién Frente a Nuestros Valores Justos ( **Top Picks)

Valor Justo Vs

Nombre % MSCI Colcap Cierre Valor Justo Recomendacion Cierre Actualizacion
GEB** 5.74% 1,770 3,100 COMPRAR 75.1% 05-10-22
ISA™ 11.94% 17,520 24,700 COMPRAR 41.0% 05-10-22
Bancolombia 13.49% 34,320 40,000 COMPRAR 16.6% 05-10-22
PBancolombia™ 19.18% 28,080 40,000 COMPRAR 42.5% 05-10-22
Terpel 0.37% 7,020 18,900 COMPRAR 169.2% 05-10-22
PEI N.A 33,400 93,200 COMPRAR 179.0% 05-10-22
Promigas 0.74% 4,130 8,500 COMPRAR 105.8% 05-10-22
Banco de Bogota 1.23% 37,000 58,000 COMPRAR 56.8% 05-10-22
Corficolombiana 2.25% 12,900 28,800 COMPRAR 123.3% 05-10-22
Mineros 0.33% 2,150 3,700 MANTENER 72.1% 05-10-22
Ecopetrol 16.88% 2,060 2,900 MANTENER 40.8% 05-12-22
Celsia 1.73% 2,808 4,700 MANTENER 67.4% 05-10-22
PiGrupoAval 2.87% 563 860 MANTENER 52.8% 05-10-22
Grupo Argos 3.58% 8,600 13,400 MANTENER 55.8% 05-10-22
Grupo Sura 2.35% 44 480 36,400 MANTENER -18.2% 05-10-22
Cemargos 2.06% 3,060 5,500 MANTENER 79.7% 05-10-22
PfCemargos 0.65% 2,240 5,500 MANTENER 145.5% 05-10-22
Conconcreto N.A 257 480 VENDER 86.9% 17-03-23

Variaciones y Multiples
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Variacion aio corrido Razon precio a utilidades

BVC 44.6% Exito 67.1
Nutresa 41 5% Nutresa
Exito Cemargos
Mineros BVC
Conconcreto PfCemargos
Grupo sura Mineros
Grupo Aval Grupo sura
GEB PEI
Grupo Bolivar Celsia
ETB Grupo Argos
Celsia ETB
Banco de Bogota ISA
PfGrupoAval GEB
Canacol PfDavivienda
PfcorFE:E: PfGrupoAval
Grupo Aval
Grupo Al:gos PfGrupo Argos
Promigas Bancolombia

PfCemargos -11.8% c t

Terpe| -12.6% onconcr:e 0
PfGrupoSura -13.5% ('l:‘a::'fugo Bogvar
Corficolombiana -14.0% ruposura
Ecopetrol -14.9% Banco de Bogot.a
Cemargos -15.0% PfBancolombia
PfBancolombia -16.3% Promigas
PfGrupo Argos -16.5% Terpel
ISA -16.6% Corficolombiana
Bancolombia -19.2% Ecopetrol
El Condor -26.9% Pfcorficol
PfDavivienda -27.8% Canacol

Retorno por dividendo

Precio valor en libros

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Nutresa 2.7 Ecopetrol 28.8%
ISA Mineros
BVC . Terpel
Ecopetrol 0. PfBancolombia
Canacol 0.8 Promigas
Bancolombia 0.8 GEB
Banco de Bogota 0.8 Pfcorficol
Promigas 0.8 PfGrupoSura
PfGrupoAval 0.8 PfGrupo Argos
Grupo Aval 0.8 Corficolombiana
GEB 0.8 Bancolombia
Grupo sura 0.8 Celsia
Exito 0.8 ISA
PfBancolombia 0.7 BvVC
El Céndor 0.6 Banco de Bogota
Celsia 0.6 Grupo Aval
PfDavivienda 0.6 PfGrupoAval
Terpel 0.4 Grupo Argos
Corficolombiana 0.4 PfDavivienda
Mineros 0.4 PfCemargos
Grupo Bolivar 0.4 Exito
Cemargos 0.4 Grupo Bolivar
Pfcorficol 0.4 Cemargos
Grupo Argos 0.4 Grupo sura
PfCemargos 0.3 PEI
PEI 0.3 Nutresa
PfGrupo Argos 0.2 Conconcreto
Conconcreto 0.2 El Céndor
PfGrupoSura 0.2 ETB
ETB 0.2 Canacol

Resumen de Renta Variable Local
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Banco de Bogota

Bancolombia
BVC

Canacol
Celsia
Cemargos
Cemex Latam
Conconcreto
Corficolombiana
Ecopetrol
GEB

El Condor
Enka

ETB

Exito

Grupo Bolivar
Grupo Argos
Grupo Aval
Grupo Sura
ISA

Mineros
Nutresa
PfBancolombia
PfCemargos
Pfcorficol
PfDavivienda
PfGrupo Argos
PfGrupoAval
PfGrupoSura
Promigas

PEI*

Terpel
ICOLCAP
HCOLSEL
MSCI COLCAP

Cierre

37,000
34,320
10,100
34,800
2,808
3,060
NA
257
12,900
2,060
1,770
1,118
110
4118
64,010
8,600
560
44480
17,520
2,150
62,970
28,080
2,240
11,700
19,890
5,305
563
11420
4130
33,400
7,020
11,775
11334
1,157

% Dia

0.0%
-1.9%
21%
-0.6%
0.1%
1.3%
N.A
1.1%
-2.9%
-1.0%
NA
0.0%
0.0%
0.0%
N.A
N.A
-2.0%
N.A
04%
-2.1%
29%
1.7%
-0.3%
0.5%
N.A
0.9%
0.0%
N.A
11%
0.1%
-1.8%
-4.0%
-1.1%
0.0%
-0.6%

Seguimiento de Mercados Internacionales

% Mes
corrido

8.2%
-47%
0.5%
0.0%
-3.8%
-1.0%
N.A
2.7%
-29%
-10.0%
-17%
0.0%
N.A
4.8%
0.0%
1.8%
-2.8%
0.0%
5.7%
-3.7%
7.5%
4.4%
-3.5%
-4 6%
-41%
-5.7%
-6.5%
-4.3%
-16%
-3.3%
-09%
-71.8%
-26%
-4 8%
-3.5%

% Aho
corrido

0.0%
-19.2%
446%
-4.6%
1.0%
-15.0%
N.A
7.0%
-14.0%
-14.9%
5.2%
-26.9%
N.A
1.9%
211%
4.9%
-9.4%
5.7%
5.9%
-16.6%
16.2%
41.5%
-16.3%
-11.8%
9.3%
-27.8%
-16.5%
-1.2%
-13.5%
-9.4%
6.7%
-12.6%
-1.2%
-2.5%
-10.0%

Volumen COP  Volumen USD

N.A

L

mm

426
959
33

36
116
2,943

108
1,736
5,974
200
3,321
44

28
127
89
1,509
10,752
932
279
3,948
45

10
698

73
383
64
57
58
59

31,268

mm

01
0.2
00
00
00
0.7
N.A
00
04
13
00
0.7
00
00
00
00
00
00
03
24
01
01
09
00
00
02
00
00
01
00
00
0.0
00
00
6.9

P/E

47
49
252
1.7
109
297

NA
48
2.7
2.5
5.7
NA
NA
8.0
671
4.8
8.5
54
124
7.5
12.5
326
40
217
2.5
5.6
9.2
o4
48
3.9
1.5
3.8

PIVL

08
038
10
08
06
04
N.A
02
04
09
08
06
N.A
02
08
04
04
08
08
11
04
27
07
03
04
06
02
08
02
08
0.25
04

Dividend

Yield

8.90%
10.3%
86%
0.0%
10.1%
30%
NA
0.0%
10.6%
28.8%
12.3%
00%
N.A
00%
41%
39%
6.7%
77%
29%
9.9%
15.1%
21%
12.6%
41%
11.7%
5.1%
10.8%
76%
11.2%
12.5%
23%
13.1%

ROE

17.86%
17.4%
41%

48.9%
4%
1.3%

-13.0%

43%
15.0%
36.7%
13.9%
-71.0%
9.1%
22%
1.1%
84%
42%
15.1%
6.2%
15.0%
33%
8.2%
17.4%
13%
15.0%
10.0%
42%
15.1%
41%
21.3%
24%
11.7%

Cap.
COP bn

131
302
06
1.2
30
41
N.A
03
47
84.7
16.3
06
N.A
04
53
9.1
6.8
133
220
194
08
288
302
41
47
9.0
6.8
133
220
47
14
13
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Notas:

(1) Curva Forward: Presenta las devaluaciones anualizadas para cada plazo con base en las cotizaciones de los puntos forward para el peso colombiano publicadas en Bloomberg.

(2) Curva Swap IBR: Presenta las cotizaciones medias de Swaps de tasa de interés en pesos, con base en lacotizaciénde la IBR Overnight.

(3) Proyeccion de Inflacion Diciembre: Tomada de la encuesta mensual del Banco de la Republica.

(4) El Banco de la Republica ofrece subastas de expansion a un dia y a plazo en las que los cupos de liquidez ofertados se acumulan. La subasta de un dia ajusta su cupo el el monto no
adjudicado en las operaciones de expansion a plazo.

(5) Mercado Secundario Corte 2:00 pm - Fuente: BVC Ruedas: DEES, DESER y TRD, operaciones de compraventaen T+0.

(6) Cierre Hoy: Corresponde al tltimo valor negociado si el mercado se encuentra abierto o al dato de cierre si el mercado se encuentracerrado.

(7) Cierre Anterior: Corresponde al cierre del dia anterior si el mercado se encuentra abierto o al dato de cierre de dos dias anteriores si el mercado se encuentra cerrado, dependiendo de
la frecuencia de publicacion de la informacién.

(8) VIX: indice de Volatilidad de la Bolsa de Chicago que reflejalavolatildad futura estimada y que se usa como medicion de la aversional riesgo global. Cierraa las 3:15 PM EST.

(9) CDS: Corresponde a las cotizaciones de CDS para el punto de 10 afios cotizado por Bloomberg de Nueva York. La informacién de CDS y EMBI para fodos los paises presenta un dia
de rezago.

(10) Con un rezago de 1 dia.

(11) DXY (Dollar Index Spot): promedio ponderado de las tasas de cambio entre el dolar americano y las 6 divisas mundiales de mayor importancia. Euro 57.6%; Yen Japonés 13.6%; Libra
Esterlina 11.9%; Délar Canadiense 9.1%; Corona Sueca 4.2%; Franco Suizo 3.6%.

(12) DEMCI: indice de Davivienda que calcula el valor intradia de las tasas de cambio entre el dolar americano y las 20 principales monedas de paises emergentes. (TRY, RUB, HUF, ZAR,
BRL, MXN, CLP, INR, SGD, COP, IDR, PEN, KRW, MYR, PLN, ARS, CZK, PHP, THB, UAH).

(13) Bloomberg Commodity Index: se calcula sobre una base de exceso de retorno y refleja el precio en los futuros de materias primas. Se rebalancea con una proporcion de 3/3 por
volumen de negociaciony 1/3 por produccién mundial. El oro es el activo mas representativo con el 17.91%del total de la ponderacién. cierraalas 14:20 PM Et.

(14) Crudo Brent: Ultimo dato observadodel contrato activo. MercadoBrent cierra 5:30 PM EST.

(15) Café: El Cafétipo C es la referencia muncial para el café arabigo. cierraala 1:00 PM EST.

(16) Carbon: Cotizacion APl 2 de Argus McCloskey's Coal Price Services negociadoen el New York Mercantile Exchange (NYMEX). Sujeto a un dia de rezago.

(17) Azacar: Futuro de azlcar de cafianegociado en el NYB-ICE. Cierraa la 1:00 PM EST.

(18) API (American Petroleum Institute) : Gremio que asocia la industria petroleray de gas natural de EEUU.

(19) EIA (U.S. Energy Information Administration): Agenciadel Sistema Estadistico Federal de EEUU encargada de lainformacion sobre el sector de energia.

GE: Alemania, FR: Francia; CH: China; TH: Tailandia, BZ: Brasil; ED: Ecuador, EC: Eurozona, JN: Japon; SP: Espafia; UK: Reino Unido; CL: Chile; PN: Panama; HN: Honduras; CR: Costa
Rica; EL: El Salvador, MX: México; US: Estados Unidos; PE: Pert; IN: India; ID: Indonesia; AU: Australia; CA: Canada; RU: Rusia; HK: Hong Kong; IS: Israel; IT: Italia; PO: Portugal, SA:
Sudafrica TU: Turquia; SK: Coreadel Sur; CZ: RepublicaCheca; MA: Malasia.

UST: Bono del Tesoro Americano. MHCP: Ministerio de Hacienday Crédito Publico, TPM: Tasa de Politica Monetaria.

El contenido de la presente comunicaciéon 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 modifican, sustituyen o complementan.
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visioni@davivienda.com

La informacion aqui presentada es de cardcter informativo e ilustrativo, y no debera interpretarse como una asesoria, recomendacién profesional o
sugerencia por parte de Banco Davivienda S.A, Corredores Davivienda S.A. Comisionista de Bolsa y/o Fiduciaria Davivienda S.A_, segun corresponda, para
la adopcidn de decisiones de inversion o la realizacion de cualquier tipo de transaccion o negocio.

La informacidn y proyecciones mencionadas en el presente documento no deben ser entendidas como una garantia para estimaciones, rentabilidades o
resultados futuros por parte de Banco Davivienda S.A., Comedores Davivienda S.A. Comisionista de Bolsa y/o Fiduciaria Davivienda S.A. Las
circunstancias y/o condiciones de cada uno de los emisores y/o activos que fueron tomadas en consideracion al momento de la elaboracion del presente
informe pueden sufrir variaciones con el paso del tiempo, lo cual puede llegar a tener implicaciones en la informacion y conclusiones reflejadas en el
mismo al momento de su lectura. Los valores, tasas de interés, cifras y demds datos contenidos en el presente informe son puramente informativos y no
constituyen una oferta o demanda en firme para la realizacién de ningdn tipo de operacidn.

Banco Davivienda S.A., Corredores Davivienda S.A. Comisionista de Bolsa y/o Fiduciaria Davivienda 5.A. no se hacen responsables por la toma de
decisiones de inversidn que se deriven de la informacién y de los andlisis presentados en este documento. Dichas decisiones, sus efectos y
consecuencias seran de exclusiva responsabilidad del inversionista.

Sin perjuicio de que los datos publicados son informativos y han sido tomados de fuentes confiables, Banco Davivienda S_A_, Corredores Davivienda S_A.
Comisionista de Bolsa y/o Fiduciaria Davivienda S.A., segun corresponda, no garantizan que los mismos estén libres de errores.

Mo se permite la reproduccion total o parcial de este documento sin la autorizacidn previa y expresa de Banco Davivienda S_A, Corredores Davivienda S.A.
Comisionista de Bolsa y/o Fiduciaria Davivienda S.A_, segdn corresponda.

En adicion a lo anterior, informamos que: i) Corredores Davivienda S_A. Comisionista de Bolsa y Fiduciaria Davivienda S.A. son partes relacionadas de
Banco Davivienda S.A.; i) Corredores Davivienda S_A. Comisionista de Bolsa y Fiduciaria Davivienda S_A. son empresas integrantes del Grupo Empresarial
Bolivar iii) Banco Davivienda 5.A., Corredores Davivienda S.A. Comisionista de Bolsa y/o Fiduciaria Davivienda S.A conforme a sus politicas de riesgo y de
inversiones, podran adquirir 0 mantener para su posicion propia los activos financieros o valores a los que hace referencia el presente informe al momento
de su elaboracion o divulgacion.

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 gque lo modifiguen, sustituyan o complementen. En caso de requerir informacidn adicional y/o el
suministro de una recomendacion profesional contacte a su asesor especializado o comuniguese con la mesa de asesoria del Banco Davivienda S A al
teléfono 601 330000 Ext 2078555y de Corredores Davivienda S_A. Comisionista de Bolsa al teléfono 601 3123300 opceidn 2.

VISION

-
DAVIVIENDA

Banco Davivienda S.A. y Corredores Davivienda S.A. Comisionista de Bolsa filial Banco Davivienda S.A.



V'S BpUSINABQ COUBg 1Y ES|og 3P BISILOSIIOY 'S BPUSINABQ S310pauio A 'S BPUSINABQ CoUEg

A0 oo 20 0avioIA

VHIIDONYNID VIDNIONIUNIHISNS




