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AST AMANECEN LOS MERCADOS

e FEl mercado en Nueva York se muestra positivo, los datos macroecondmicos recientes
parecen aliviar los temores de los operadores.

e Eldolar estadounidense revierte la tendencia bajista que venia presentando.

e Los rendimientos del Tesoro de EE.UU. subieron al inicio de la jornada mientras los
inversores analizan los Gltimos datos de inflacién y los Gltimos datos de ventas minoristas.

En EE.UU: El mercado inicia la jornada con optimismo, impulsado por datos econoémicos solidos
que debilitan las expectativas de recortes agresivos por parte de la Reserva Federal. Las ventas
minoristas crecieron un 1% en julio, superando las previsiones del 0,3%, mientras que las solicitudes
de desempleo cayeron inesperadamente a su nivel mas bajo en un mes. Estas sefiales de fortaleza
economica llevaron a los mercados a anticipar un recorte de tasas de 25 puntos basicos en
septiembre, en contraste con las expectativas previas de un ajuste mayor.

En Europa: El PIB del Reino Unido se desaceler6 como se esperaba en el 2T24, lo que mantuvo las
previsiones de recortes de tasas del Banco de Inglaterra (BOE). Los mercados europeos abren con
optimismo apoyados en sefiales de menor inflacién en el Reino Unido. El PIB de la zona euro creci6
un 0,3% en el 2T24, cumpliendo con las estimaciones. Los mercados evaltian la magnitud de la
desaceleracion de la economia europea en busca de informacién sobre los costos crediticios futuros
y el desempeiio corporativo. La combinacion de un IPC estadounidense mas débil y el sentimiento
econdmico débil del ZEW publicado esta semana mantuvo las expectativas de que es poco probable
que los rendimientos de los bonos reboten hacia el maximo de este afio, lo que respalda las
perspectivas de gasto de capital que son clave para la economia alemana, con una fuerte presencia
manufacturera.

En Asia: El Banco Popular de China (PBoC) anunci6 el jueves que renovara los fondos de la facilidad
de préstamos a mediano plazo que vencen el 15 de agosto a finales de este mes. El banco central dijo
en un comunicado que inyectara liquidez a un afio a los prestamistas nacionales el 26 de agosto. La
inusual demora posiblemente sea parte de una revision de la politica monetaria para permitir que
las tasas a corto plazo desempefien un papel mas importante en la orientacion de los mercados.
Mientras tanto, el PBoC ofreci6 CNYS$S577.700 millones en fondos, equivalentes a unos US$81.000
millones, a los bancos a través de repos inversos a siete dias a una tasa de interés del 1,7%, sin
cambios respecto de su operacion anterior, para compensar el impacto del vencimiento de los
fondos de la facilidad de préstamos a mediano plazo. Las decisiones del jueves se produjeron apenas
unos dias después de que los datos oficiales mostraran que la emision de préstamos de los bancos
chinos se desplomoé en julio respecto del mes anterior, ya que el crédito a la economia real se
contrajo por primera vez en casi dos décadas en medio de una persistente debilidad inmobiliaria.

En Colombia: El DANE publicara los resultados del PIB del segundo trimestre, con una expansion
estimada del 2.8% anual, frente al 0.7% del primer trimestre de 2024. También se divulgaran los
datos de actividad econdémica de junio. El Banco de la Reptblica advirtié riesgos de que el gobierno
no cumpla su meta fiscal en 2025, segin su gerente, Leonardo Villar, y publicara su Gltima encuesta

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas

Wilson Tovar
Gerente
wtovar@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1107

Maria Alejandra Martinez Botero
Directora
maria.martinez@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1566

Jahnisi Arley Caceres Gomez
Analista de renta variable
jahnisi.caceres@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1300

Diana Valentina Gonzalez Santos
Analista de renta fija
diana.gonzalezs@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1300

Laura Sophia Fajardo Rojas
Analista de divisas
laura.fajardo@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1300

Natalia Toloza Acevedo
Practicante
natalia.toloza@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1300

Escucha nuestro analisis:

u En YouTube
@ En Spotify

Siguenos en:

u @accivaloressa
m Acciones v Valores.

Suscribete a
nuestros informes



mailto:wtovar@accivalores.com
mailto:maria.martinez@accivalores.com
mailto:jahnisi.caceres@accivalores.com
mailto:diana.gonzalezs@accivalores.com
mailto:laura.fajardo@accivalores.com
mailto:natalia.toloza@accivalores.com
mailto:wtovar@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:maria.martinez@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:jahnisi.caceres@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:diana.gonzalezs@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:laura.fajardo@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:laura.fajardo@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
https://www.youtube.com/watch?v=JwfowUb0fAQ
https://spotifyanchor-web.app.link/e/MWZWTUFsTHb
https://twitter.com/accivaloressa
https://co.linkedin.com/company/acciones-y-valores-s-a-
https://accivalores.us6.list-manage.com/subscribe/post?u=41659d82b4f8681bea20c13fe&id=e313053a0a
https://accivalores.us6.list-manage.com/subscribe/post?u=41659d82b4f8681bea20c13fe&id=e313053a0a

Acciones & Valores | Investigaciones Econdmicas

mensual de economistas. Sobre el mismo tema fiscal, Renzo Merino, el analista soberano de Moodys
sefal6d que la situacion fiscal del pais podria llevar a un incumplimiento de la regla fiscal, lo que
podria resultar en una degradacion de la calificacion crediticia.

Dolar estadounidense (DXY): El dolar estadounidense revierte la tendencia bajista que venia
presentando, luego de la publicacién de los datos de ventas minoristas que superaron las
expectativas del mercado y que liberan presiones sobre la moneda. El DXY avanza por encima de su
resistencia clave ubicada en las 103 unidades, revirtiendo casi por completo las pérdidas de dos
jornadas. Por lo anterior, anticipamos un rango de operacion para el indice del ddlar entre las
102.5 y 103.2 unidades durante la jornada.

USD/COP: Ayer, el peso colombiano se aprecio6 frente al dolar estadounidense por tercera sesion
consecutiva, fluctuando entre un minimo de COP$4,012.12 y un maximo de COP$4,035.80. Cabe
destacar que, como resultado de esta tendencia, la Tasa Representativa del Mercado (TRM) que
regira hoy, cumple con las condiciones para ejercer opciones put del programa de acumulacion de
reservas del Banco de la Republica, pues estaria alrededor de COP$4,021.10, por debajo de su
promedio mévil de 20 dias habiles (COP$$4,057.22). Hoy, tras la publicacion de datos econdémicos en
EE.UU. el DXY retoma su fortaleza y las monedas de la regiéon cambian su tendencia, depreciandose
levemente frente al délar estadounidense, exceptuando al peso mexicano que contintia hasta el
momento la tendencia bajista. En este sentido, consideramos que el peso colombiano podria
alinearse a este comportamiento y presentar movimientos de depreciacion. Sin embargo, la
tendencia podria verse limitada por el descalce de vencimientos forward de la jornada de hoy.
Teniendo en cuenta esto, anticipamos un rango entre COP$4,010 y COP$4,035 por ddélar, con
extensiones en COP$4,000 y COP$4,050.

EUR/COP: El euro retrocede desde sus maximos de este afio y cae hasta los 1.096 délares en un
mercado presionado por los datos de ventas minoristas en EE.UU. que devuelven la fortaleza al
dolar estadounidense a nivel global. La moneda revierte casi en su totalidad las ganancias de hace
dos jornadas y presenta una depreciacion del 0.51%. Para hoy, esperamos un rango de operacion
para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,415 y los COP$4,450 por euro.

El precio del barril de petroleo WTI inicia la jornada con ganancias de 1.16%, llegando al precio
de USD$77.87 por barril. La referencia Brent sube 1.0% a USD$80.56. Ayer martes se informé que
la inflacién en Estados Unidos bajo al 2.9%, aumentando las expectativas de que la Reserva Federal
reduzca las tasas de interés el proximo mes, lo que podria estimular la actividad econémica y
aumentar la demanda de petroleo. Sin embargo, este comportamiento en precios se da, a pesar de
un sorpresivo incremento en las reservas de crudo de Estados Unidos, lo que alivi6 los temores de
que un conflicto mas amplio en Oriente Medio pudiera amenazar el suministro de petréleo en una
de las principales regiones productoras.

15 agosto 2024
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Grafica 1. Variacion diaria monedas

Grafica 2: Variacién diaria commodities
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Grafica 3: Variacion diaria TES Tasa Fija (pbs) Grafica 4: Variacion diaria TES UVR (pbs)
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Grafica 7: Movimientos diarios tesoros EE.UU (%) Grafica 8: Prondsticos diarios TES-TF (%)

Actual Variacion (pbs) Min. (pron.)  Max. (pron.)
Tesoros 2Y 3.960 4.071 11.10 Coltes 26 8.30 8.25 8.35
Tesoros 5Y 3.681 3.783 10.20 Coltes 27 8.84 8.80 8.90
Tesoros 7Y 3.728 3.824 9.60 Coltes 33 9.92 9.90 10.00
Tesoros 10Y 3.837 3.919 8.20 Coltes 42 10.95 10.90 11.00
Tesoros 30Y 4.126 4.187 6.10 Coltes 50 11.08 11.00 11.10
Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores
Grafica 9: Comportamiento anual Tesoros (%) Grafica 10: Spread Tesoros (pbs)
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EE.UU: Los rendimientos del Tesoro de EE.UU. subieron al inicio de la jornada mientras los
inversores analizaban los Ultimos datos de inflacion y los Gltimos datos de ventas minoristas. El
rendimiento del bono del Tesoro a 10 afios aumento6 8.2 pbs a 3.919%, mientras que el rendimiento
del bono a 2 afios subi6 111 pbs y se mantiene en 4.071%. Ahora bien, los operadores han
incrementado significativamente sus posiciones en futuros de notas del Tesoro de EE.UU. a 10
afos, superando los 5 millones de contratos por primera vez. Este aumento se debe en gran parte
a un crecimiento en las apuestas largas, ya que los operadores anticipan recortes agresivos de las
tasas de interés por parte de la Reserva Federal y la posibilidad de una recesion, lo que podria
impulsar el mercado de bonos. El miércoles se afadieron aproximadamente 4.7 millones de
dodlares en nuevo riesgo en futuros de notas a 10 afos. Aunque también hubo ganancias en futuros
de notas a 5 afos, el interés abierto disminuy6 en otros contratos de futuros como los de 2 afios y
los ultra largos. En los futuros de SOFR, se agregoé riesgo principalmente en los contratos desde
septiembre de 2025 hasta marzo de 2027, aunque la direccién de los precios no fue clara.

Mercados Desarrollados: Los rendimientos de los soberanos se encuentran presentando
desvalorizaciones. Los rendimientos reales a 10 afios de Alemania subieron 1.3 pbs, alcanzando hoy
el 0.41%. Estos rendimientos, ajustados por las expectativas de inflacion (CPI-linker breakevens),
estan en camino de su segunda subida diaria consecutiva. Desde el inicio del afio, los rendimientos
reales han aumentado 34 pbs y se han mantenido sin cambios este mes. La inflacion del IPC en
Alemania fue del 2.3% interanual en julio, y la préxima publicacion sera el 29 de agosto. Por otro
lado, el diferencial de rendimiento de los bonos a 10 afos del Reino Unido sobre los de EE.UU.
aument6 2.5 pbs, alcanzando 1.23 puntos basicos el jueves, desde los -1.31 puntos basicos del cierre
anterior. En los dltimos 52 semanas, el diferencial minimo fue de -42.2 puntos basicos el 31 de
octubre, mientras que el maximo fue de 46.5 pbs el 17 de agosto de 2023.

Mercados Emergentes: Los soberanos se encuentran mixtos. El Banco Central de Brasil
realizara una subasta para renovar 12,000 contratos de swaps cambiarios el 15 de agosto. Estos
contratos vencen el 1 de octubre, y la subasta se llevara a cabo entre las 11:30 a.m. y las 11:40 a.m. El
banco ofrecera contratos con vencimiento el 5 de marzo de 2025 y el 1 de julio de 2025. La curva
de rendimientos soberanos de Brasil se mantuvo estable, con una caida de 0.6 pbs en el
rendimiento a 1 afio, mientras que los rendimientos a 8 y 10 afios aumentaron 4.8 pbs y 4.3 pbs,
respectivamente. El diferencial entre los rendimientos a 1y 10 afios se ampli6 a 42.5 pbs. EI CDS a
5 afios de Brasil se redujo a 161.1 pbs. En México, la mayoria de los rendimientos de los bonos
soberanos en dolares disminuyeron, excepto el rendimiento a 2 afos, que subi6 2.2 pbs. El CDS de
México a 5 afos bajo a 116.9 pbs.

Colombia: En la sesién anterior, los TES-TF cerraron la jornada con valorizaciones a lo largo de la
curva. Los rendimientos de la curva TES-TF variaron en promedio -7.3 pbs. El nodo con
vencimiento en 2034 presento6 las mayores valorizaciones siendo estas de -12.8 pbs, pasando de
10.228% a 10.10%. Por su parte, la curva UVR presentd movimientos positivos, teniendo cambios
en promedio de -3.9 pbs. El nodo de veinticinco afios present6 las valorizaciones mas amplias
siendo estas de -10.9 pbs, pasando de una tasa de 5.254% a 5.145%. Ahora bien, el Ministerio de
Hacienda de Colombia subast6 Titulos de Tesoreria a Corto Plazo (TCO) por $450 mil millones,
con vencimiento en junio de 2025. La demanda fue alta, con intenciones de compra por $1.0
billones, 3.5 veces el monto ofrecido. Esto permiti6é activar clausulas de sobre adjudicacion. La
tasa de corte fue del 9.32%, 17 pbs menos que la anterior. Junto a lo anterior, el Proyecto de PGN
2025, que asciende a COP $523 billones de pesos (4% mas que en 2024), contintia en discusion en
las comisiones econémicas conjuntas del Senado y la Camara. Los ingresos corrientes se
redujeron un 4%, y la inversiéon disminuy6 un 17%, mientras que el servicio de la deuda y las
transferencias aumentaron significativamente. El ministro de Hacienda, Ricardo Bonilla, destaco la
necesidad de cubrir un déficit pendiente y menciond que se presentara un proyecto de ley para
financiar los 12 billones de pesos faltantes. La parte mas larga de la curva puede seguir presionada
bajo la incertidumbre sobre el financiamiento del Presupuesto del proximo ano. Mientras la parte
mas corta puede seguir corrigiendo las ganancias del mes pasado.
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El mercado en Nueva York se muestra positivo, los datos macroecondmicos recientes parecen
aliviar los temores de los operadores. Los futuros del S&P 500 subieron +0.79%, mientras que los
futuros del Nasdaq 100 ganaron +0.94% y los futuros vinculados al Dow Jones subieron +0.82%.
Los datos de ventas minoristas y de solicitudes de desempleo se mezclan entre las perspectivas
optimistas de los operadores.

Los mercados en Europa se muestran positivos, los operadores estan asimilando los recientes
datos econdmicos de Reino Unido. El Stoxx 600 subié +0.27%, la mayoria de los sectores se
encontraban en terreno verde, las acciones de tecnologia lideraron las ganancias con un avance
de +0.66%. El indice DAX subi6 +1.02%, el FTSE 100 gan6 +0.5% y el CAC 40 avanzo +0.71%.

El mercado en Asia - Pacifico se muestra mixto en su mayoria, los operadores analizan los datos
de crecimiento econémico en Japdn. El indice Hang Seng cay6 -0.02%, mientras que, el CSI 300
subi6o +0.94%. El Nikkei 225 subi6 +0.78% y el Topix gand +0.73%. El S&P ASX avanz6 +0.19%. Un
dato de PIB por encima de las expectativas impulsa las acciones en el mercado japonés.

A nivel local esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre 1,340 y 1,360 puntos, el indice
ha mostrado una tendencia alcista de corto plazo. Para Ecopetrol esperamos que se mueva en un
rango entre COPS2,020 y COPS2,080, el activo podria dirigirse al soporte sobre los COPS2,000
nuevamente. Las acciones de PF-Bancolombia han mostrado un reciente impulso alcista, por tanto
creemos que podrian moverse entre COPS$33,740 y COP$34,300.

e Grupo Sura: Report6 resultados para el segundo semestre del afio. Las primas emitidas
proforma alcanzaron COPSIL7 billones, con un aumento del 9.% explicado
principalmente por el crecimiento en SURA Asset Management y las rentas vitalicias de
Asulado. Al ajustar por tasas de cambio, el crecimiento de las primas es del 16.8%,
reflejando también una tendencia positiva en Suramericana. Los ingresos por comisiones
disminuyeron un 5.2% en el acumulado anual y un 4.1% en el trimestre, debido a la
revaluacion del peso colombiano, aunque SURA Asset Management muestra un
crecimiento de doble digito en comisiones en tasas constantes. El método de
participacién alcanz6 COPS1.3 billones, con un incremento del 23.9% por mayores
ingresos de Grupo Argos, pero disminuy6 un 30.9% en el trimestre debido a la ausencia
de Grupo Nutresa y un mayor aporte de Grupo Argos en 2023 por la venta de Opain a
Macquaire. Ademas, la compania informé que a partir del 01 de julio no se consolidara EPS
Sura sino que se categorizara como un instrumento financiero medido a valor razonable.

e Grupo Argos: En el reporte de resultados del segundo trimestre, los activos totales
alcanzaron COPS53 billones, con activos corrientes de COP$49 billones y activos no
corrientes de COP$44 billones, lo que representa un incremento del 7.2% respecto a
diciembre de 2023. Los pasivos totales fueron de COPS20 billones, con un pasivo
corriente de COPS$9.2 billones y un pasivo no corriente de COPS11.3 billones, lo que indica
una disminucion del 5.3% en comparaciéon con diciembre de 2023. La combinacion de
activos de Argos USA con Summit Materials Inc. llevo a la incorporacion del 31% de
participacion en Summit Materials en el estado financiero consolidado.

e Bancolombia: Al 30 de junio de 2024, los activos del Grupo Bancolombia alcanzaron
COPS352 mil millones, lo que representa un incremento del 4.5% en comparacion con el
primer trimestre de 2024. Este crecimiento se debe principalmente al aumento en la
cartera, impulsado por el segmento comercial y la reexpresion de la cartera en dolares
debido a la devaluacion del peso colombiano. Ademas, se observé un mayor exceso de
liquidez reflejado en el incremento del efectivo disponible. Durante el segundo trimestre
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de 2024, el peso colombiano se devalué un 8.0% frente al délar, aunque se revalorizé un
0.7% en los ultimos 12 meses. La tasa de cambio promedio fue un 0.01% superior al del
primer trimestre de 2024, pero un 14.7% inferior en comparacién con el aiio anterior.
Celsia: Al cierre del periodo, los activos totales del consolidado alcanzaron COPS$13.9 mil
millones, manteniéndose en linea con el cierre de 2023, con activos corrientes de
COPS$2.9 mil millones y activos no corrientes de COPSI11 mil millones. Los pasivos totales
sumaron COPS$8.6 mil millones, con un aumento del 5.4% respecto al cierre de 2023,
debido a mayores obligaciones financieras y otros pasivos, desglosados en pasivo
corriente de COPS$4.3 mil millones y pasivo no corriente de COP$4.2 mil millones. El
patrimonio fue de COPS5.2 mil millones, mostrando una disminucién del 4,9%.

Banco Popular: En la reunién extraordinaria de la Asamblea General de Accionistas
celebrada ayer, se aprobd una propuesta para reformar el articulo trigésimo tercero de los
Estatutos Sociales. Esta reforma implica una modificacion en la posiciéon del
vicepresidente juridico.

Grupo Bolivar: Al cierre del primer semestre de 2024, los ingresos por intereses de
cartera e inversiones disminuyeron un 6.37% en comparacion con el mismo periodo del
afo anterior. Esta caida se debe principalmente a una reducciéon en los ingresos por
valoracién de inversiones, que bajaron en COPS$33 mil millones, y a una disminucién en
los intereses sobre cartera, que disminuyeron en COPS$970.4 mil millones. Esta ultima
reduccion esta directamente relacionada con la tendencia a la baja de las tasas de interés
en el mercado.

Banco de Bogota: Al 30 de junio de 2024, los activos totales del Banco ascendieron a
COPS123.6 billones. Estos activos se desglosan principalmente en: cartera de créditos
neta COPS817 billones, inversiones en subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos
COPSI12.1 billones, otras inversiones (disponibles para la venta, negociables y mantenidas
hasta el vencimiento) por COPSI3.1 billones, y efectivo y equivalentes por COPS$8.6
billones.

Davivienda: La compafiia sigue avanzando en su estrategia de transformacion digital, con
el 91% de sus clientes siendo digitales; esta proporcion alcanza el 93% en Colombia y el
71% en Centroamérica. Su plataforma DaviPlata lleg6 a 18 millones de clientes, sumando
329 mil en el trimestre y 1.56 millones en el afio, con un saldo de depésitos de bajo monto
de COP$979 mil millones y unos ingresos acumulados de COP$83 mil millones. La cartera
sostenible alcanz6 cerca de COPS19 billones, creciendo un 5.8% en el trimestre y un
25.3% en el afio, representando el 13.4% de la cartera bruta consolidada. En junio de 2024,
Davivienda se adhiri6 a los Principios del Ecuador, reforzando su compromiso con la
gestion de riesgos ambientales y sociales en sus procesos de crédito. A junio de 2024,
Davivienda opera en 6 paises, cuenta con mas de 24.3 millones de clientes, mas de 17,300
empleados, 663 oficinas y mas de 2.000 cajeros automaticos.

ETB: Entre marzo y junio de 2024, el total del activo aument6 en COPS35 mil millones,
pasando de COPS3,954 mil millones a COP$3,990 mil millones. Este incremento se debié
principalmente al saldo a favor del impuesto de renta del afio 2023, que sumé COPS70 mil
millones, aunque se vio contrarrestado por autorretenciones de COPS$53 mil millones y un
incremento en el impuesto diferido en el activo no corriente de COPS13 mil millones.El
pasivo total crecid6 en COP$48 mil millones, de COPS$1,807 mil millones en marzo a
COPS1,855 mil millones en junio. Este aumento se explicO por una nueva deuda de
COPS83.5 mil millones, desglosada en COPS$S68.5 mil millones con Banco Santander y
COPS15 mil millones con Bancolombia, mientras que los dividendos por pagar se
redujeron en COPS$31 mil millones debido al pago de intereses al distrito. El patrimonio
disminuy6 de COPS$2,147 mil millones a COP$2,135 mil millones, una baja de COPS12.7 mil
millones atribuida a la pérdida neta integral durante el periodo.

Promigas: La compaiiia reportd ingresos por COPSL8 billones en el 2T24, siendo un
incremento frente a los COPSL5 billones registrados en el mismo trimestre del afio
anterior. La utilidad neta atribuible a los accionistas fue de COP$302 mil millones, en
contraste con los COP$256 mil millones registrados en el 2T23.

Grupo Aval: Report6 una utilidad neta atribuible a los accionistas de COP$204.3 mil
millones, o0 COPS$8.6 pesos por accion, para el segundo trimestre de 2024. Durante este
periodo, el ROAE fue del 4.9% y el ROAA del 0.6%. La cartera bruta creci6é un 2.4%
trimestral y un 4.8% anual, alcanzando los COPS$193 billones, mientras que los depositos
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consolidados ascendieron a COPS$198 billones, con incrementos del 4.8% y 10.1% en los
mismos periodos. En el dltimo afio, los bancos Aval ganaron 83 puntos basicos en
participacion de mercado en cartera bruta, distribuidos en 108 pbs en cartera comercial,
125 pbs en cartera de consumo y 57 pbs en cartera de vivienda. La calidad de la cartera
vencida a +30 dias mejor6 en 5 pbs, aunque la cartera vencida a +90 dias se deterioré en
10 pbs, debido al rodamiento de la cartera comercial a 30 dias.

Global Disclaimer

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de clases de activos, en cualquier entorno o tendencia de
mercado, asi como colaborar permanente y estrechamente con su asesor financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente estructurada y que su
plan financiero respalde sus objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y tolerancia al riesgo, aunque, la diversificacién no garantiza ganancias ni protege
contra las pérdidas. La informacién que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacion profesional
para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacion de la intencién de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los pronosticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos
sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que las conclusiones expuestas, asi como los analisis que las acompafan no son definitivas. Este
documento es de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacion expresa de la sociedad. Acciones &
Valores S.A., no se hace responsable de la interpretaciéon de dicha informacion, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista
pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decision de participar en alguna transaccion, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario
que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precision, ademas de considerar su perfil de riesgo, consulten todos los documentos
suministrados a través de la pagina web, asi como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su cuenta, el analisis
financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision de inversion. Los valores y nimeros aqui consignados son obtenidos de fuentes de mercado que se
presumen confiables tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones hechas en el informe no deben considerarse como recomendaciones de
inversion ni tampoco como sustitutos a las calificaciones dadas por agencias de crédito certificadas tales como Moody’s, Fitch o Standard & Poor's; estas
calificaciones son Unicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informacion financiera disponible en el mercado en el momento
de ser preparadas. Las opiniones, estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual del autor a la fecha del reporte, y se aclara que el
contenido de la informaciéon aqui contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracion de los autores no esta asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacion y cualquier documento preliminar sobre los productos aqui mencionados no constituyen una oferta
publica vinculante, por lo cual, tanto la presentacién como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2024 Acciones & Valores S.A.
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