Lunes, 07 septiembre 2026

ASI AMANECEN
LOS MERCADOS

Mercados cerrados en EE.UU. por feriado

Rendimientos Tesoros EE. UU.
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51 e Mercado accionario estadounidense incorpora las expectativa de subida de tasas de la

Fed, especialmente con caidas en los sectores de consumo discrecional. En Colombia,
as Grupo Sura tendra Asamblea de Accionistas el 10 de septiembre de 2026.

3:9M e Petréleo, flujos del Gobierno y PUT favorecen al peso, aunque el sélido empleo en

4.8

36 EE.UU. limita una apreciacién adicional.

33

25
25
25
26
26
26
26
jul'26
26

26
jun'26

155 e La dindmica de los tesoros de EE. UU. de 10 afios refleja presiones inflacionarias,
tensiones geopoliticas en el Estrecho de Ormuz y una postura restrictiva de la Fed.
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Fuente: Bloomberg

Spread Tesoros EE.UU

— Narrativa de los mercados
= Spread 2-10 Spread 5-30 - . .
(pbs) En EE. UU., la escalada bélica con Irdan ha reducido sustancialmente la viabilidad de un
acuerdo nuclear, impulsando presiones geopoliticas y consolidando la fortaleza del délar
105 global. Los informes mostraron un mercado laboral excepcionalmente sélido que registrd
% 162,000 néminas no agricolas en agosto, un desempleo estable en 4.1% y un crecimiento

salarial anual moderado del 3.1%. Este dinamismo impulso las expectativas implicitas de un

» ajuste al alza en los tipos de interés Bor parte de la Fed durante su reunién de septiembre
& e un 50% a un 60%. Hoy es Labor Day (Dia del Trabajo), festivo federal que se celebra el
e primer lunes de septiembre.
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En la Eurozona, la economia exhibi6 una resiliencia imprevista en el 2726 al expandirse un
£ 5§ ¢ 0.6% trimestral y un 1.2% interanual, impulsada por Irlanda (10.2%), Espana (0.7%) y
Alemania (0.3%), frente al estangarr(w)iegnto francés (O.O%).I El dinamismo respondié dal

. comercio neto —con un aporte de 0.9 puntos porcentuales y exportaciones creciendo
Fuente: Bloomberg 3.4%— y al consumo privgdo (0.4%), firE)anciadop mediante desahgrro. No obstante, el
Curva TES Tasa Fija (%) crecimiento enfrenta severos riesgos a la baﬂ;a para el 2H26 debido a la erosién del ingreso
s disponible, la caida de ventas minoristas y choques logisticos. Asi, el mercado descuenta un

90% de probabilidad de que el Banco Central Europeo eleve la tasa de referencia al 2.50%.
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13.5%

En el Reino Unido, en un contexto de estrechez fiscal y presiones inflacionarias, el ministro

de Hacienda anuncié disciplina presupuestaria y captaciéon de capital privado mediante el

. e e Fondo Nacional de Rigueza para reactivar la economia. El Gobierno enfrenta un déficit de

s < £5,000 millones en defensa, abrumadoras cargas de deuda y compromisos sociales,

pow | 2 incrementando las probabilidades de ajustes tributarios. Los precios cobrados se moderaron

% al 3.7% interanual con Eerspectwas de incrementos salariales del 3.4%, respaldando la
mantenga su tasa de interés en 3.75%.

13.0%

5% expectativa de que el Bo
e Cierre
0% Hace unmes En China, Pekin implementé una respuesta de oferta mediante la inyeccién fiscal de ¥300
mil millones en bonos especiales del Tesoro para capitalizar instituciones financieras,
deteniendo ademds la capacidad industrial excedentaria en baterias. Este impulso

Fuente: Banrep, Cierres SEN exportador elevé las reservas internacionales a US$3.438 billones en agosto, apoyado por
Curva TES UVR (%) superavit comercial y compras continuas de oro (76.73 millones de onzas troy). Aunque, la
s Eerablda debilidad cambiaria generé criticas internacionales por subvaloracién, llevando al

anco Popular de China a moderar la apreciacién mediante fijaciones oficiales.
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8.0%

7.5% En Japdn, el desempefio macro mostré firmeza mediante un indice coincidente en 120.6,
un indice principal en 117.9, desempleo a la baja en 2.4% y mejores niveles de confianza.
Con la tasa de referencia en 1.0%, aumentan las expectativas de ajustes al alza por parte del
6.5% . . BoJ para contener la inflaciéon y moderar la depreciacién cambiaria. Para sostener la divisa,
< las autoridades ejecutaron una intervencion de ¥$15.4 B (US$98,660 millones), provocando

una caida mensual récord de $79,600 millones en las reservas internacionales hasta $1.208
/ billones a finales de agosto.

7.0%

6.0%

5.5%

S0% o Cierre En Colombia, al cierre del primer mes de la administracién del presidente Abelardo De la
15% Hace un mes Espriella, la presentacién del Presupuesto General de la Nacion 2027 por $634.9 billones
- reveld faltantes estructurales de administraciones previas en pensiones, salud y subsidios. El

CARF adbvirtié que la brecha para cumplir la regla roza 4 puntos del PIB, previendo un déficit
rimario de 3.9% para 2026 y comprometiendo la sostenibilidad de una deuda cercana al

0% del PIB.
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Movimientos diarios tesoros
EE.UU

—
Al Cambio
Ultimo (obs)
2 4.37 2.1
5 4.55 2.7
7 4.66 2.0
10 4.79 1.6
30 5.25 -0.4

Fuente: Investing

Variaciones diarias (%)

I
Estados Unidos*

S&P 500 -0.38%
Dow Jones -0.51%
Nasdaq -0.29%
Stoxx 600 -0.05%
DAX -0.42%
FTSE 0.19%
CSI 300 0.59%
Nikkei 2.12%
ASX 0.06%

Fuente: Yahoo Finance *Futuros

Materias primas

I
Commodity m Var (%)

Cobre 6.68 1.30%
Plata 66.75 1.06%
Oro 4,476.60 1.06%
Gas N 997 0.00%
WTI 9148 0.00%
Brent 96.28 0.00%
Café 324.05 -0.03%
Maiz 512.00 -0.63%

Fuente: Investing

Materias primas

_—

Los precios del petréleo alcanzaron méaximos de tres meses mientras el oro cedié ante la
solidez del mercado laboral estadounidense y las crecientes apuestas de alzas de tasas. El
crudo avanzé impulsado por los enfrentamientos entre EE. UU. e Irdn en Ormuz, aunque el
drenaje histérico de las reservas estratégicas estadounidenses y las menores importaciones
chinas limitaron el repunte. En contraste, el oro retrocedid, presionado por la sorpresiva
solidez en la creacién de empleo, lo que elevé al 60% la probabilidad de que la Fed suba
las tasas la proxima semana.

Calendario econémico del dia

—
Revisado Esperado Esperado
Unidad Previo Previo Observado Consenso Accivalores
00:00 JAP indice de confianza lider JulP  Indicador 116.2 116.5 179 118 17 1
01:00 ALE Produccion Industrial SA Jul Var. mensual (%) 0.0% 0.2% -1.1% 0.3% 0.2% i
04:00 EURCPIB 2TT  Var trimestral (%) 0.0% 0.4% 0.6% 0.4% 0.4% 1
04:00 EURCPIB 2TT  Varanual (%) 0.6% 1% 1.2% 1% 1% t
1800 COL IPC Aug Var. anual (%) 0.17%  pendiente  0.28% 0.26% 1
18:00 COL IPC Aug Var. mensual (%) 6.03% pendiente 6.14% 6.1% T
18:00 COL IPC basico Aug Var. anual (%) 0.24%  pendiente  0.35% 0.25% 1
18:00 COL IPC basico Aug Var. mensual (%) 6.07% pendiente 6.3% 6.21% 1
18:30 JAP Ingresos laborales en efectivo Jul Var. anual (%) 3.4% pendiente  3.9% 3.5% i
1850 JAP PIB anualizado 2TF  Var trimestral (%) 1.1% pendiente  1.8% 1.8% 1
1850 JAP PIB 2TF  Var trimestral (%) 0.3% pendiente  0.4% 0.4% 1
18:50 JAP Saldo de la cuenta corriente de la balanza de pago Jul Billones de JPY ¥923b pendiente ¥28415b ¥3000.6b 1
18:50 JAP Deflactor del PIB 2TF  Var anual (%) 2.6% pendiente  2.6% 2.6% =
18:50 JAP Balanza comercial (base de balanza de pagos)  Jul Billones de JPY ¥135.2b pendiente -¥3742b -¥396.8b ]
CHI  Exportaciones Aug Var. anual (%) 239% pendiente 27.3% 23.9% =
CHI  Balanza comercial Aug Billones de USD $112.50b pendiente  $120.00b $125.04b 1t
CHI  Importaciones Aug Var. anual (%) 275% pendiente  32% 31.8% 1
Informacién relevante de mercados
—
Pronoésticos
Cierre  Vardiaria Rango tltimos 12 meses PM20D PMS50D PM200D h
oy
Divisas % Min Actual Max
Dolar 99.16 -0.13% o 022 o 216 107.61g 99.39 100.25 9917 98.97 - 99.8
- - - 3,100 - 3,140
USDCOP 3,127 0.50% o212 3127 442 3124 3,206 3,575
_ (3,070 - 3,190)
3,448 3,665 4,677
EURCOP 3,665 -0.08% [ * ° 3,517 3,607 4,108 3,660 - 3,750
Deuda Publica
2027 1172 -5.30 o214 7 435g 11966 12.170 12.401 11.60 - 11.95
Sep 2030 12.30 550 @277 12:33 D19 12280 12332 10291  12.20-1265
2036 12.37 1210 @t 12.33 4299 12246 12184 12871  12.25-1265
2040 1251 1160 706 o 225t 45 12180 12010 12532 1240 - 1280
2050 12.36 -7.90 gldol o 1236 139219 12230 12072 12670  12.25-1260
Renta Variable %
COLCAP 2,545 040% @522 2945 25059 2455 2371 2259 2,509 -2,553
1,685 ng() 3,050
Ecopetrol 2,700 0.37% o ° 2,680 2,628 2,388 2,670 - 2,780
77,620 794
Pf-Cibest 7620  -127% 5920 '@ 75843 71630 66576 76,440 - 78500

Fuente: Bloomberg - Prondsticos de Investigaciones Econémicas Accivalores

Peso colombiano

—

El DXY inicia la semana alrededor de 98.9-99.0 puntos, todavia condicionado por la
fortaleza del yen pese a que las ndminas de agosto sorprendieron con 162,000 empleos y
mantienen cerca de 58% la probabilidad de un alza de la Fed en septiembre; ademas, el
feriado de Labor Day en EE.UU. reduce hoy la liquidez y limita la formacién de precios en
Tesoros. En LatAm el tono es mixto: el MXN presenta una ligera apreciaciéon, el BRL
permanece practicamente estable cerca de 5.13'y el CLP muestra menor fortaleza, por lo
que no existe una sefal regional uniforme. Para el USD/COP, después del cierre del
viernes en COP 3,127, cuarta jornada consecutiva de apreciacion, el balance continda
ligeramente favorable al peso: el Brent alrededor de USD 97/barril, las ventas de délares
asociadas a necesidades de caja del Gobierno y el incentivo técnico de las PUT siguen
ofreciendo soporte. No obstante, el sélido empleo estadounidense limita el espacio para
una extensiéon pronunciada y, con menor liquidez externa por el feriado, esperamos
consolidacién con sesgo bajista con mayor riesgo de movimientos técnicos intradia que
de una nueva tendencia direccional fuerte. En este contexto, proyectamos un rango de
negociacién en modalidad next-day acotado entre COP$3,100 y C6P$3,140, con posibles
extensiones hacia COP$3,070 y COP$3,190 por délar.

Renta Fija

La dindmica de los tesoros soberanos de 10 afios refleja un escenario de sesgo alcista
liderado Eor presiones inflacionarias, tensiones geopoliticas en el Estrecho de Ormuz con
el crudo Brent rozando los USD 97-USD 100, y una postura restrictiva de la banca central.
En EE. UU., el Treasury a 10 afios subié 3 pb hasta el 4,79% impulsado por un sélido dato
de empleo no agricola de 162.000 puestos en agosto (frente a los 56.000 esperados) y el
discurso hawkish de Kevin Warsh, elevando a un 60% la probabilidad de una subida de 25
pb por la Fed este mes.
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En Europa, el Bund aleman avanzé al 3,36% (cerca de méaximos de 15 afios) presionado por la victoria del AfD en
Sajonia-Anhalt y las expectativas de un incremento de tasas del BCE en su reunion del jueves. La tendencia vendedora se
extendié a la periferia europea y al Reino Unido: el bono de Francia subié a 4,22% (+0,01 pb sesién; +0,24 pb mensual),
ltalia a 4,17% (+0,03 pb sesién; +0,20 pb mensual), Espafia a 3,79% (+0,02 pb sesién; +0,16 pb mensual) y el Gilt
britégico se mantuvo en 5,15% en un contexto de deterioro del espacio fiscal previa presentacién del presupuesto de
octubre.

Por el contrario, en Canadd, la tasa cediés ligeramente al 3,77% tras una pérdida sorpresiva de 41.700 empleos en
agosto, manteniendo la tasa del BoC en 2,25%. En Asia, el bono indio trepd al 6,97% (benchmark 6,94% 2036 en
6,9625%, +5 pb semanal) ante un exceso récord de liquidez bancaria de INR 10,73 billones que obligé a intervenciones
de absorcién del RBI (operaciones rego inversas por INR 2,59 billones a 30 dias y INR 5 billones overnight). China fue la
excepcion alcista en precios, con su bono de 10 afios cayendo a minimos de 1,67% respaldado por la recuperacion del
PMI compuesto privado (52.1) y oficial (49,5), mientras el gobierno inyecta CNY 300.000 millones (USD 45.000 millones)
para recapitalizar sus principales bancos.

En Colombia, al cierre de la semana anterior la curva de TES en pesos cerré con valorizaciones generalizadas, con mayor
compresion en el tramo largo: el TES Feb-2033 liderd con -9 pbs hasta 12.35%, seguido del Oct-2034 y el Oct-2050 que
recortaron 8 pbs cada uno hasta 12.45% y 12.36%, respectivamente; en el belly, el Jun-2032 cedié 5 pbs a 12.40%,
mientras el corto plazo mostré ajustes mas moderados con el Nov-2027 en 11.72% (-5 pbs) y el Abr-2028 en 12.13% (-3
pbs). El empinamiento negativo entre el tramo corto y el Iar%o se redujo, sefial de que los flujos institucionales

rivilegiaron duration en un contexto de desaceleracion del IPP. En el mercado primario, el saldo total de TES alcanzd
ESOL 6 billones (+$1.2 billones), con los C§>ape|es UVR subiendo a $242.76 billones y los TCOs escalando a $53.53
billones tras adjudicaciones por ~$900,000 millones. Hacienda anuncié subastas de %ES en pesos por $1.4 billones
—superiores a los $1.2 billones inicialmente previstos— y $600,000 millones en UVR, ambas con sobreadjudicacion del
100% si la demanda triplica la oferta. En el frente fiscal, el Carf proyecté un déficit primario de 3.9% del PIB para 2026
($77.76 billones), 0.5 pp por encima de la estimacién de Hacienda, con gastos por intereses de deuda en $78.76 billones
y una deuda neta que alcanzaria 67.3% del PIB en 2027, factores que limitan el espacio de valorizacién adicional y
mantienen la prima por riesgo soberano como ancla del tramo largo de la curva.

Renta Variable

—

Una posible subida de tasas de interés en EE.UU. afectaria de forma directa a emisores ciclicos del sector de consumo
discrecional, con ello, el S&P 500 cerrd a la baja en la Ultima jornada. En este escenario, las acciones estadounidenses
cerraron mayoritariamente a la baja durante la jornada del viernes luego de que los datos del mercado laboral, los cuales
resultaron mas sélidos de lo esperado, otorgaran a la Fed un mayor margen de maniobra para considerar nuevas alzas en
las tasas de interés. Bajo este contexto macroeconémico, el indice S&P 500 registré una pérdida del 0.40%, mientras que
el indicador tecnolégico Nasdaq logré sumar un 0.20%, dejando a los inversores a la expectativa del cierre de las
operaciones bursatiles programado para el lunes con motivo del festivo del Dia del Trabajo en los Estados Unidos. Como
reaccion directa al repunte en los rendimientos de los bonos, los sectores mas sensibles al crédito experimentaron
retrocesos, un escenario donde las acciones de consumo discrecional lideraron las caidas del S&P 500, al tiempo que las
firmas industriales y tecnolégicas lograron mostrar ganancias modestas. Reflejando esta presién vendedora en los
principales emisores de renta variable, los titulos de Alphabet cedieron un 1.10%, Microsoft perdié un 2.00% y Tesla se
desplomé un 5.90%, un comportamiento bajista que se extendié al sector financiero con los descensos del 0.90% en
JPMorgan y del 1.00% en Visa. A pesar de este entorno desafiante, los fabricantes de semiconductores lograron
recuperarse tras el bajo desempefio mostrado a principios de la semana, brindando un soporte crucial al Nasdaq gracias
al avance del 0.80% en Nvidia, el salto del 6.10% en Micron, la subida del 4.50% en Intel y el destacado incremento del
7.00% en Marvell, dinamicas alcistas fuertemente impulsadas por un renovado optimismo en torno al nuevo modelo GPT
desarrollado por OpenAl. En el corto plazo, el calendario de resultados empresariales mantiene la atencién en los
reportes financieros de Adobe y Oracle, compafiias tecnoldgicas que publicaran sus cuentas el jueves 10 de septiembre,
mientras que en el frente de las nuevas ofertas publicas se conocié a través de fuentes de prensa que Anthropic habria
decidido aplazar su esperada salida a bolsa hasta mediados de octubre. Finalmente, las acciones de Lululemon Athletica
sufrieron un fuerte hundimiento del 17.40% después de que la reconocida marca de indumentaria deportiva decidiera
recortar drasticamente sus pronosticos de ingresos y ganancias para todo el afio.

El indice local MSCI COLCAP avanzé un 3.53% en la semana anterior, impulsado por un mayor apetito por la renta
variable de LATAM. En particular, el Bovespa de Brasil (el mercado accionario mas grande en la regiénfavanzé un 5.40%,
a la vez que el IPSA de Chile se valorizé un 0.1%. En paralelo, los catalizadores locales mas relevantes incluyen el anuncio
de recompra de Grupo Sura y la adjudicacién de la recompra de Grupo Argos. Al cierre del viernes, se ubica en 2,544
unidades, un 0.7% por debajo de su maximo histérico de 2,562 unidades. En el frente corporativo, Ecopetrol informa
sobre los resultados de las asambleas de tenedores de bonos ordinarios de deuda publica interna en su segunda
convocatoria y la reunién extraordinaria de la Asamblea de Accionistas de Grupo Sura para aprobar su readquisicion de
acciones se llevard a cabo el proximo 10 de septiembre 2026. Finalmente, Ecopetrol cierra en $2,700, por encima de su
media modvil de 20 dias, lo ﬂue sugiere un rango entre $2,670 y $2,780. Por su parte, PF Cibest cerré en $77,620, lo que
sugiere un rango entre $76,440 y $78,500.

Noticias de Emisores

—

e Grupo Sura: Convocd a una Asamblea Extraordinaria de Accionistas para el 10 de septiembre de 2026, con el objetivo
exclusivo de someter a votacién el cambio de destinacién parcial de reservas y aprobar el nuevo programa de
readquisicién de acciones.

e Ecopetrol S.A.: Informé que las asambleas de tenedores de bonos locales (emisiones de 2010 y 2013) aprobaron el

royecto de fusién por absorcién en el cual Ecopetrol actuard como sociedad absorbente de Parque Solar Portén del

EO| S.A.S.. La decision fue respaldada por mayorias representativas del 74.92% y 80.77% del total del empréstito

insoluto, respectivamente, y la empresa aclaro que esta aprobacién no modifica las condiciones econémicas ni
financieras de los bonos vigentes.
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Glosario
|

AlE: Agencia Internacional de Energia

BanRep: acrénimo para el Banco de la Republica.

BCE: acrénimo en espanol para Banco Central Europeo.

BOE: acrénimo en inglés para Banco de Inglaterra (Bank of England).
BoJ: acrénimo en inglés para Banco de Japdn (Bank of Japan).
Bonos TIPS: bonos indexados a la inflacion de EE.UU.

Breakeven: inflacién esperada necesaria para igualar rendimientos
financieros.

BTC: acrénimo para Bid to Cover.

Bunds: bonos Alemanes.

bpd: Barriles por dia (petréleo).

CARF: Comité Autébnomo de la Regla Fiscal

Carry: estrategia de pedir recursos a una tasa baja para invertir en un
activo con mayor rendimiento.

Commodities: materia prima intercambiada en mercados financieros.
Default: impago de la deuda.

Dot plot: gréafico de estimados de los miembros del Fed para la tasa
de referencia.

EIA: acronimo en inglés para la Administracién de Informacion
Energética (Energy Information Administration).

Fed: se refiere a [a Reserva Federal de EE.UU.

FOMC: acrénimo en inglés para el Comité de Operaciones de
Mercado Abierto en EE.LRJ. (Federal Open Markets Committee).

Investigaciones Econémicas

Gilts: bonos del Reino Unido.

IEA: acrénimo en inglés para la Agencia Internacional de Energia
(International Energy Agency).

IPC: acrénimo para Indice de Precios al Consumidor.

IPP: acrénimo para Indice de Precios al Productor.

OIS: acrénimo en inglés para la tasa interbancaria a un dia
(Overnight Index Swaps).

PBoC: acronimo en inglés para Banco Popular de China (People's
Bank of China).

PCE: acrénimo en inglés para el Indice de Precios del Gasto en
Consumo Personal (Personal Consumption Expenditures Price Index).
PGN: acrénimo para Presupuesto General de la Nacién.

Proxy: es una variable que representa o aproxima otra variable
econdmica.

Rally: se refiere al periodo de aumento sostenido de precios en
acciones, bonos o indices.

Spread: la diferencia de precio entre los precios de compra y de
venta para un activo.

UE: Union Europea.

UVR: Acrénimo para Unidad de Valor Real que refleja el poder
adquisitivo basado en el IPC, utilizada para ajustar créditos de
vivienda y preservar el valor del dinero prestado.

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 diversificacion no garantiza ganancias ni protege contra las perdidas. La informaciéon que
precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacién 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

ronésticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que
as conclusiones expuestas, asi como los analisis que las acompanan no son definitivas. Este documento es de caracter
informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacién expresa de la sociedad.
Acciones & Vglores S.A., no se hace responsable de la interpretacion de dicha informacién, 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
andlisis financiero y legal para efectos de tomar cualquier decisién de inversién. 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 inversién 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 informacién 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 informacién ‘aqui contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso.
La remuneracién de los autores no estd 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. ©
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