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LO QUE HOY DEBE SABER

Banco de la Republica acuerda una postura
monetaria “cautelosa”

Equipo Vision Davivienda Mayo 7 2025

Segun las ultimas minutas, la Junta Directiva acordé en su ultima reuniéon mantener una postura cautelosa debido a la
incertidumbre externa vy a los retos fiscales internos. Conozca mas aqui.

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

> Noticias corporativas en Colombia
> Eventos Econdmicos
> Apertura de mercado

> Mercados de Renta Variable Local

Noticias del dia

> El Banco Central de China recort6 su tasa de expansion monetaria de siete dias en 10 pbs hasta 1.40% y anuncié que
reduciria el coeficiente de encaje requerido a los principales establecimientos de crédito en 50 pbs hasta 9.00%, lo que
podria inyectar a la economia del pais cerca de CNY 1 billon (USD 138,500 millones). A su vez, el Emisor chino anunci6
medidas complementarias de estimulo, incluyendo una disminucién de las tasas de los préstamos hipotecarios a cinco
anos para nuevos compradores, desde 2.85% hasta 2.6%, y lineas de crédito por CNY 0.8 billones para apuntalar los
sectores tecnoldgico y de consumo.

> El gobierno de China confirmé que el vicepresidente del pais, He Lifeng, viajara a Suiza este fin de semana para
sostener conversaciones sobre la politica comercial bilateral con el Secretario del Tesoro y el Representante Comercial
de EE.UU., Scott Bessnet y Jamieson Greer.

> Las ventas minoristas de la Euro Zona aumentaron 1.5% anual en marzo, desacelerandose frente al crecimiento de
1.9% reportado en febrero. En términos mensuales, el comercio minorista se contrajo 0.1%, en razén de las caidas en
las ventas de productos no alimentarios (-0.1%) y de alimentos y bebidas (-0.1%).

> Ala 1:00 pm se conocera la decisién de la FED. El mercado no espera que modifique su tasa de interés que
actualmente se encuentra en el rango 4.25%-4.50% pero si que actualice su perspectiva sobre la evolucion de la
inflacion y el crecimiento de EE.UU. después de la aplicacion de los aranceles establecidos por la Administracion
Trump.

> Seglin las minutas de la reunién del Banco de la Reptblica de abril, los miembros de la Junta Directiva acordaron
mantener una postura monetaria “cautelosa” debido a la incertidumbre externa y los retos fiscales internos. Algunos
miembros enfatizaron que el descenso de la inflacién y las menores expectativas de inflaciéon permitian un recorte
“cauteloso” de la tasa de interés. Los miembros de Junta que inicialmente preferian mantener la tasa de interés sin
cambios enfatizaron en la incertidumbre sobre los efectos del contexto global en la actividad econémica y la inflaciéon
local. Mientras tanto, aquellos miembros que preferian un recorte de tasas de interés mayor resaltaron la alta tasa de
interés real y las expectativas de un mayor descenso de la inflacién en los préoximos meses.
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Noticias corporativas en Colombia

> Ecopetrol: Presento resultados nuevamente débiles para el primer trimestre, lo cual visto hacia adelante representa
un gran reto, teniendo en cuenta la disminucion del precio del petrdleo que se ha observado recientemente. La
generacion de utilidades siguié retrocediendo hasta COP 3.1 bn, un 20% menor que el primer trimestre de 2024. (Ver
informe aqui) . Fuente: Davivienda Corredores.

> Adicionalmente, informo que la DIAN emitié un concepto que grava con IVA del 19% la importacién de gasolina y
ACPM. La compania y Reficar discrepan de esta interpretacion, no obstante ya han recibido requerimientos por COP
6.3 billones y COP 1 billon, respectivamente, mds intereses. Aunque han empezado a pagar el IVA desde enero de
2025, Ecopetrol anuncié que ejercera acciones legales para controvertir los actos administrativos. Fuente: SFC.

> Grupo Nutresa: Emitié bonos internacionales sénior 144A/Reg S por USD 2,000 millones en dos tramos (2030 y 2035),
con cupones de 8% y 9%. Es la mayor emision debut de una empresa latinoamericana y una de las mayores de un
emisor colombiano. La demanda superé los USD 5,400 millones. Los recursos se destinaran a pagar un préstamo
puente por el mismo monto. Fuente: SFC.

> Grupo EPM: Report6 ingresos por COP 9.4 billones y un EBITDA de COP 2.9 billones en el 1T25, con inversiones por
COP 928 mil millones, principalmente en Hidroituango y redes eléctricas. El resultado neto fue de COP 1.4 billones. El
endeudamiento del grupo se ubicé en 39.8 %, y transfiri6 COP 483 mil millones al Distrito de Medellin como parte de
la utilidad 2024. Fuente: SFC.

> Grupo SURA: La filial SURA Asset Management anuncié una emisién de bonos sénior por USD 500 millones con
vencimiento en 2032 y cup6n de 6.35 % anual, pagadero semestralmente. La emision estara sujeta a condiciones de
cierre y se espera para el 13 de mayo de 2025. Los recursos se destinaran a refinanciar créditos bancarios y bonos con
vencimiento en 2027. Fuente: SFC.

> Mineros: Anuncié que su filial HEMCO obtuvo el Permiso de Aprovechamiento Forestal para iniciar la construcciéon de
la mina subterranea del Proyecto Porvenir en Nicaragua. Aunque este permiso no habilita la operacion, permite
avanzar en obras clave. La compania continta gestionando los permisos ambientales y regulatorios requeridos para la
futura operacion comercial. Fuente: SFC.

Calendario de Dividendos 2025
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Eventos Econdmicos

Principales datos economicos del dia Periodo Anterior Esperado
GE - Ordenes de fabrica m/m Mar 0.00% 1.00%
FR - Balanza comercial Mar -71874m -
FR - Balanza de cuenta corriente Mar -1.9b -
EC - Ventas minoristas m/m Mar 0.30% -0.10%
EC - Ventas minoristas a/a Mar 2.30% 1.60%
US - Aplicaciones hipotecarias 2-may -4.20% --
BZ - Decisidon sobre |la tasa de interés 7-may 14.25% 14.75%
BZ - Produccién industrial a/a Mar 1.50% --
BZ - Produccion industrial m/m Mar -0.10% --
BZ - Balanza comercial m/m Apr $8155m --
CO - Exportaciones FOB Mar $3780.3m --
US - Decision sobre la tasa de interés 7-may 4 .50% 4.50%
CL - Balanza comercial Apr $1877m -
US - Consumo de Crédito Mar -$0.810b $10.000b
CL - Exportacion de cobre Apr $4452m --


https://vision.davivienda.com/analisis-de-companias/ecopetrol/resultados-financieros-ecopetrol-primer-trimestre-2025?utm_campaign=Informe%20analisis-companias_resultados-financieros%202025-05-06%2018:29&utm_medium=email&utm_source=Eloqua
https://vision.davivienda.com/analisis-de-companias/ecopetrol/resultados-financieros-ecopetrol-primer-trimestre-2025?utm_campaign=Informe%20analisis-companias_resultados-financieros%202025-05-06%2018:29&utm_medium=email&utm_source=Eloqua
https://convision.davivienda.com/calendario-financieron-dividendos?utm_source=VISION-DAVIVIENDA
https://convision.davivienda.com/calendario-financieron-dividendos?utm_source=VISION-DAVIVIENDA
https://convision.davivienda.com/calendario-financieron-dividendos?utm_source=VISION-DAVIVIENDA
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Apertura de mercado

Acciones Ulmo* Cierre Ant*™ Var. % Dia Var % 1M Monedas Ultimo* Cierre Ant*™ Var.%Dia  Var% 1M
Asia Indice DX 95,454 895238 & 0.22% w -3.58%
Mikkei (Japon) 36,779.66 35830685 =w-014% &11.41% “en Japones 143.39 142.45 & 0.66% a3 10%
Shanghai (China) 334267 3,316.11 & 0830% & 627% Euro 1.136 1.137 - -0.028% a 4. 11%
Sensex (India) 80,745.78 8054107 & 0.13% & 878% Libra Estedina 1.335 1.337 - -0.13% a 4.93%
Europa Peso M exicano 15.640 19669 = -0.15% a 53.37%
Euro Stoxx 800 (Europa) 534 .63 53635 w-032% a127%% Real Brasilero 5711 5714 w -0.05% a 3.56%
DAX (Alemania) 23,237.50 2324965 w-005% . 17.42% Pezo Colombiano 430595 430120 =& 0.11% a 0.79%
FTSE 100 (Inglatemra) 8,5681.02 859742 w-042% &11.15% Dolar Canadiense 1.380 1.378 & 0.13% & 3.28%
Estados Unidos
DowJones 40,829.00 4121883 +w+-055% . T.54%
S&P 500 560881  5,830.38 w-077% 2 10.78% Riesgo Ultimo* Cierre Ant™ Var.% Dia  Var% 1M
Latincamérica indice WIX 24380 24780 w -1.459% w-48.08%
Bowespa (Brasil) 133,515.82 133,491.23 & 0.02% = 631% CDS Colombia 10% 364.913 369585 w -1.20% w -5.05%
S&P/BVL General (Perd) 30,524.02 30,503.82 a 0.07% = 964% CDS Panama 10% 324.880 32T T4 w -087T% w-10.37%
IPSA (Chile) &,069.60 8,069.80 = 0.00% = 11.27% CDS Brasil 107 285.027 265808 w -027T% w -5.71%
IPC (M éxico) 57,349.84 5583500 a 271% . 13.66% CDS México 10% 215.455 218354 =W -1.33% - -5.54%
MSCI Colcap (Colomkbia) 1,548.51 1,642.08 & 0.358% & 241%
Materias Primas Ulme* Cierre Ant*™ Var. % Dia Var % 1M Mercados Deuda Ultime* Cierre Ant*™ Var.%Dia  Var% 1M
Brent (USDJ/barril) 6263 62.15 & 0.7F% w -1.86% Internacionales USD
Carbon Richards Bay (USD/tm] 29.75 29.10 a0 0.73% a 0.35% US 10 Year 4 324% 4779% 4 1.04% & 3.35%
Aceite de Palma (USD/tm) 879.31 89597 w-1.86% w 394% US 30 Year 4.302% 4.435% 4 3.28% & 3.97%
Ca® Arabigo (USD/Ib.} 3.52 3.50 a0 0.65% 4 14.75% MEX3 1/2 0212134 §.208% §.310% = -162% & 0.77%
Maiz Amarille # 2 USD/bsh.) 452 50 45550 & 1.54% w -1.75% COLOW 7 12 02/02/34 7.916% 7.852% = -045% w -0.18%
Azlcar# 11 USD/b.} 07 I w-1.78% = -7.35% ELSALY 7.65 06/15/35 8.515% 8.545% w -040% & 6.06%
COSTAR 6.55 04/03/34 §.163% §.198% w -0.35% = 1.41%
Liquidez Ulima* Cierre Ant* Var. % Dia  Var % 1M PANAMA 6.4 02/14/35 TA76%  7.184% w -0.11% = 2.32%
SORF QM 4.320 4.330 w-023% w 0.59% HOWNDUR 5 /3 08/24/30 7.582% 7.867T% w -1.10% & 2.51%
SOFR 1M 4337 4.342 w-013% = 0.40%
SOFR 3M 4307 4299 4 0.20% & 1.13% Mercados Locales
SOFR 6M 4183 4156 a 065% & 140% MBOMNO 7 1/2 05/26/33 9.234% 9206% w -067T% & 0.06%
Prime Rate 7.500 7500 =000% = 0.00% COLTES 13 1/4 02/05/33 11.870% 11.870% = 0.00% & 0.69%
Mercados de Renta Variable Local
Movimientos Diarios Renta Variable
MSCI 1,648.51
C L CA P Cierre % Dia Volumen COP mm VO"‘::;ZUSD Afio corrido
O Las mas valorizadas
0.39% Mineros 6,140 3.89% 795 185 44.30%
HCOLSEL 18,070 2.59% 129 30 22.13%
Volumen COP mm 1 Grupo Bolivar 73,320 1.69% 250 58 21.39%
71,400 Las mas desvalorizadas
Exito 1,900 -3.06% 406 94 -9.31%
Volumen USD mm BVC 12,300 -2.38% 174 40 24.24%
16.59 ] Terpel 11,100 -1.94% 230 53 -3.48%
Las mas transadas
Ano corrido ] Ecopetrol 1,690 -0.29% 27,358 6,355 0.90%
19.49% PfBancolombia 44,400 1.14% 17,799 4,134 26.21%
Bancolombia 50,100 -0.60% 7,084 1,646 33.24%

Situacion Frente a Nuestros Valores Justos ( **Top Picks)
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Nombre

GEB™

Grupo Argos**
Bancolombia**
PfBancolombia™*
Celsia
Corficolombiana™
Mineros

Terpel

Promigas

PEI

Banco de Bogota
PfGrupoAval
Ecopetrol

Grupo Sura
Cemargos
Conconcreto

ISA

% MSCI Colcap Cierre Valor Justo
8.43% 2,995 3,800
5.94% 21,880 24,500
10.96% 50,100 47,000
19.11% 44,400 47,000
2.69% 4,025 5,350
1.79% 16,960 27,300
0.35% 6,140 6,000
0.40% 11,100 19,000
1.00% 6,790 9,000
3.27% 71,460 112,900
0.83% 30,600 40,000
2.22% 580 610
14.77% 1,690 2,200
1.78% 42,820 59,100
6.07% 10,720 11,000

N.A 454 590
9.67% 22,000 26,500

Variaciones y Multiplos

Variacion ano corrido

Recomendacion

COMPRAR
COMPRAR
COMPRAR
COMPRAR
COMPRAR
COMPRAR
COMPRAR
COMPRAR
MANTENER
MANTENER
MANTENER
MANTENER
MANTENER
MANTENER
MANTENER
VENDER
VENDER

Valor Justo Vs Cierre

26.9%
12.0%
-6.2%
5.9%
32.9%
61.0%
-2.3%
71.2%
32.5%
58.0%
30.7%
5.2%
30.2%
38.0%
2.6%
30.0%
20.5%

Actualizacion

09-10-24
09-10-24
09-10-24
09-10-24
09-10-24
09-10-24
09-10-24
09-10-24
09-10-24
09-10-24
09-10-24
09-10-24
09-10-24
09-10-24
09-10-24
09-10-24
09-10-24

Razon precio a utilidades

Nutresa Cemargos 51.29
PfGrL;‘;;pSura PfCemargos 50.43
ineros .
Bancolombia E_x'to 45.01
ISA Corficolombiana
PfGrupoAval Celsia
PfBancolombia PE|
Grupo Aval G A
PfDavivienda rupo Argos
BvVC PfGrupo Argos
G 5 (|3,EB PfGrupoAval
rupo Bolivar
Corficolombiana Grupo Aval
Grupo sura GEB
Banco de Bogot_é Banco de Bogota
Celsia Grupo sura
PfGrupo Argos ISA
Grupo Argos
Cemargos PfGrUpOSUra
PEI Bancolombia
Ecopetrol BVC
El Condor .
Terpel 3.5% Grupo Bolllvar
Conconcreto -8.6% Promigas
Promigas -8.9% PfBancolombia
PfCemargos -9.3% Mineros
Exito -9.3% Ecopetrol
Canacol -17.6% P
ETB -31.1% Terpel

Precio valor en libros Retorno por dividendos

Nutresa
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8.24 BVC 13.3%
GEB Terpel 13.2%
ISA
Promigas Ecopetrol 12.7%
BVC PfBancolombia 10.2%
Celsia Bancolombia 9.0%
Bagcolombla Celsia
emargos .
PfCemargos Promigas
Mineros GEB
PfBancolombia PEI*
Grupo Argos
Ecopetrol PfCemargos
PfGrupoAval Cemargos
Grupo Aval Pfcorficol
PfDavivienda Mi
PfGrupo Argos mellgi
Banco de Bogota )
Grupo sura Banco de Bogota
. CTergeI PfGrupoAval
éndor
PfGrupoSura PfGrupo Argos
Pfcorficol PfGrupoSura
Corficolombiana Grupo Bolivar
PEI Grupo sura
Grupo Bolivar Grupo Argos
Conconcreto g
Exito Exito
ETB ETB

Resumen de Renta Variable Local
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Banco de Bogota
Bancolombia
BVC

Canacol

Celsia
Cemargos
Conconcreto
Corficolombiana
Ecopetrol
GEB

El Céndor
Enka

ETB

Exito

Grupo Bolivar
Grupo Argos
Grupo Aval
Grupo Sura
ISA

Mineros
Nutresa
PfBancolombia
PfCemargos
Pfecorficol
PfDavivienda
PfGrupo Argos
PfGrupoAval
PfGrupoSura
Promigas

PEI*

Terpel
ICOLCAP
HCOLSEL
MSCI COLCAP

Cierre

30,600
50,100
12,300
9,150
4,025
10,720
454
16,960
1,690
2,995
600
18
51
1,800
73,320
21,880
562
42,820
22,000
6,140
126,600
44,400
10,540
17,540
21,900
16,800
580
38,000
6,790
71,460
11,100
16,385
18,070
1,649

% Dia

-0.7%
-0.6%
-2.4%

1.7%
-0.3%
0.8%
0.0%

-3.1%
1.7%
0.1%
0.4%

-0.2%
0.6%
3.9%

1.1%

0.3%
0.7%

0.4%
0.6%
1.3%
0.7%
-1.9%
0.4%
2.6%
0.4%

% Mes corrido

-1.0%
0.0%
-2.7%
0.5%
0.1%
0.0%
0.2%
2.4%
-2.0%
2.2%
0.0%
0.6%
0.0%
-3.8%
3.3%
-0.5%
-0.7%
-0.4%
0.9%
1.8%
0.0%
2.3%
0.0%
1.5%
0.0%
1.8%
1.0%
0.8%
1.3%
-0.8%
0.0%
1.6%
2.6%
2.5%

% Afio
corrido

13.9%
33.2%
24.2%
-17.6%
9.4%
5.1%
-6.6%
15.5%
0.9%
22.7%
0.0%
39.5%
-31.1%
-9.3%
21.4%
6.2%
25.7%
15.1%
31.7%
44.3%
60.3%
26.2%
-9.3%
22.8%
24.7%
8.8%
30.0%
46.0%
-8.9%
2.1%
-3.5%
17.7%
22.1%
19.5%

Volumen
COP mm

241
7,084
174
123
300
872
24
645
27,358
2,579
0
3
0
406
250
291
38
162
2,660
795
11
17,799
15
702
2,169
300
637
1,727
2,124
386
230
1,157
129
71,400

Volumen
USD miles

56
1,646
40
29
70
203
6
150
6,355
599
0
1
0
94
58
68
9
38
618
185

4,134

163
504
70
148
401
493
90
53
269
30
16,585

P/E

9.97
7.69
7.51
N.A
19.40
51.29
N.A
31.30
4.65
117
N.A
21.81
N.A
45.01
7.50
18.69
13.14
9.40
8.68
5.20
77.20
6.81
50.43
32.37
N.A
14.35
13.57
8.34
7.29
19.11
3.79

P/VL

0.65
1.1
1.19
0.22
1.18
1.07
0.41
0.49
0.83
1.44
0.57
042
0.09
0.37
0.44
0.86
0.76
0.64
1.37
1.02
8.24
0.98
1.05
0.51
0.67
0.66
0.79
0.57
1.19
0.47
0.60

Dividend
Yield

5.7%
9.0%
13.3%
0.0%
8.1%
7.2%
0.0%
0.0%
12.7%
7.9%
0.0%
0.0%
0.0%
1.1%
3.7%
3.1%
5.0%
3.5%
5.8%
6.7%
0.0%
10.2%
7.3%
6.8%
0.0%
4.1%
4.8%
3.9%
8.0%
7.3%
13.2%

ROE

6.5%
14.4%
15.8%
-9.8%
6.1%
2.1%
-14.1%
1.6%
17.8%
12.8%
-28.5%
1.9%
-4.4%
0.8%
5.9%
4.6%
5.8%
6.8%
15.7%
19.7%
10.7%
14.4%
2.1%
1.6%
-0.6%
4.6%
5.8%
6.8%
16.3%
25%
15.8%

Cap.
COP
bn
10.9
45.6
0.7
0.3
4.3
14.0
0.5
6.2
69.5
27.5
0.3
0.2
0.2
25
5.8
17.7
13.5
16.5
24.4
1.8
58.0
45.6
14.0
6.2
10.7
17.7
13.5
16.5
7.7
3.1
2.0

El contenido de la presente comunicacion o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del
Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifican, sustituyen o complementan.
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Departamento de Investigaciones Econémicas y Estrategia
Corredores Davivienda
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José German Cristancho Katherine Ortiz Julian Ausique
jcristancho@@ corredoras .com kortiz@ corredoras. com jausique@corredores.com
Analista Cuantitativo y Monedas: Analista Acciones: Analista Acciones:
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Izalinas@comedoras, com amguascaficorredores.com naomes corredores.com
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Consulte nuestros informes en
https/fwww.vision.davivienda.com
Bloomberg DEEE<GO=>/DAVI<GO>

Para nosotros es importante conocer sus comentarios; si tiene alguno, por favor remitalo a
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.
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