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Resumen

Mercado global: El mercado accionario global mostr6 un
desempeiio sectorial mixto, con el S&P 500 retrocediendo
0.63% semanal, a pesar del impulso inicial por el recorte
de tasas de la Fed en 25 pbs. En particular, el sector
tecnolégico registré la mayor correccién al bajar un
2.30%, mientras que sectores tradicionalmente ciclicos
registraron repuntes: 2.44% y 2.31% para los emisores de
materiales y financieros, seguidos por 1.37% para el sector
industrial.

Los protagonistas de este retroceso fueron Broadcom y
Oracle. En el primer caso, a pesar de que el fabricante de
chips present6 resultados solidos impulsados por la IA,
generé cautela en el mercado ante un multiplo de
valoracién récord. Por su parte, Oracle no logré6 cumplir
con las estimaciones de ingresos y anuncié un aumento
del 40% en su gasto de capital, a pesar de persistir los
riesgos sobre la ambiciosa rentabilidad esperada en sus
centros de datos.

Mercado local: El MSCI Colcap cerré la semana con una
correccion moderada de 0.19%, ubicandose en 2,108.7
puntos. Con ello, las acciones que lideraron las ganancias
fueron PF Grupo Sura (6.27%), Terpel (5.75%) y Grupo
Sura (5.31%). En contraste, GEB (-6.56%), Cibest (-3.14%) y
Grupo Argos (-219%) presentaron las mayores
correcciones.

En este contexto, Fitch otorgd una observacion negativa
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de proy 0
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Crecimiento del PIB (var.anual %) 320% -7,30% 11,00% 7,30% 0,60% 170% 2,60% 288%
[Pasa de desempleo nacional (%PEA, promedio) 10,90% 16,70% 13,80% 11,20% 10,20% 10,20% 10,0%  10,3%
inflacion (var.anual %, fin de periodo) 3.81% 162% 560% 13,13% 9,28% 520% 544% 470%
[inflacion basica (var.anual %, fin de periodo) 340% 139% 2.84% 923% 881% 575% 525% 4,60%
[Pasa Banrep (tasa, fin de periodo) 425% 175% 3,00% 12,00% 13,00% 9,50% 9,25% 10,00%
BR mensual nominal (tasa, fin de periodo) 41% 171%  2,97% 11,23% 12,08% 8,99% 9,10%  9,70%
Balance fiscal GNC (% PIB) -2,46% -779% -6,97% -530% -4,20% -6,80% -7,50% -7,00%
[Deuda neta GNC (%PIB) 48,4% 60,7% 60,1% 577% 53,8% 60,00% 64,0% 65,0%
Balance comercial (USD millones, total) -10.782 -10.130 -15.259 -14.331 -9.902 -10.811 -11.000 -11.100
Balance en cuenta corriente (% PIB) -4,58% -3,42% -5,60% -6,26% -270% -1,80% -270% -3,00%
[Fasa de cambio (USD/COP, promedio) 3.282 3.696 3.747 4.248 4328 4.074 4.065 4.050
Precio de petroleo (USD por barril, promedio) 643 420 809 1009 8249 805 68,0 57.0

Fuente: Investigaciones Econémicas Acciones y Valores
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Mercado global: Expectativas de rentabilidad de la IA en el ojo del huracan

El mercado accionario global mostré un desempefio sectorial Grifica 1.1: Endeudamiento de compaiiias de
mixto, con el S&P 500 retrocediendo 0.63% 1, a pesar del servicios en la nube de IA
impulso inicial por el recorte de tasas de la Fed en 25 pbs. En (USD Miles de millones)

particular, el sector tecnolégico registré la mayor correccién al e e

bajar un 2.30%, mientras que sectores tradicionalmente ciclicos
registraron repuntes: 2.44% y 2.31% para los emisores de
materiales y financieros, seguidos por 137% para el sector
industrial. Con ello, se profundiza la rotacion sectorial hacia
sectores fuera de la IA, tras una tendencia de toma de utilidades
durante la semana. Las companias de valor -muchas de las cuales .
pertenecen al Dow Jones- asociadas al dinamismo del consumo y
el ciclo economico mostraron inmunidad frente a las caidas de las
compaiiias tecnoldgicas de crecimiento.

QOorace © BROADCOM

Los protagonistas de este retroceso fueron Broadcom y Oracle. En
el primer caso, a pesar de que el fabricante de chips presentd
resultados solidos impulsados por la IA, gener6 cautela en el
mercado ante un multiplo de valoracion récord de 76 veces sus

Fuente: Bloomberg - Investigaciones Economicas

Grifica 1.2! Precios objetivos acciones

gar.lapcias previstas para este afio, casi duplicand? la valoracién de destacadas en el mercado de EE.UU.
Nvidia de 38 veces. Por su parte, Oracle no logré cumplir con las
estimaciones de ingresos y anunci6 un aumento del 40% en su Precio

gasto de capital, a pesar de persistir los riesgos sobre la ambiciosa ez (USD) NP .0-Aualistas 2036 Consensol

rentabilidad esperada en sus centros de datos. Al observar sus |wida o, 15090
cifras financieras, la deuda neta de Broadcom ha crecido un 64.1% |y, @ 203
frente al promedio historico previo al boom de la IA (USD$29.8 mil
millones), mientras que Oracle avanzé un 88.2% en este rubro
frente a su histérico de USD$55.8 mil millones. Esta tendencia |Broadcom e 406.37
refleja la expectativa de altos retornos que cubran el costo del alto [amazon @ 23028
apalapf:amiento N fal riesgo creqiticio. Sin embar.go, el crecimiento ||\ O 5
de utilidades podria verse presionado en la medida en que la IA se
transforme en un mercado de competencia -con productos |"Moren .
relativamente homogéneos entre firmas-, lo que acota el spread |aiphabet G ses

entre costos e ingresos marginales, debilitando la posicion [N 6,81166

dominante de las MAG-7 en el mercado. A pesar de estos

interrogantes, el consenso de analistas mantiene su calificacion de Fuente: Bloomberg - Investigaciones Economicas
sobreponderar sobre las principales companias tecnologicas de * @ Sebreponderar, @ Neutraly @) Subponderar
EE.UU., definiendo precios objetivos para 2026 que prevén un

potencial de mayor valorizacion respecto a los precios actuales.
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317.38

En este contexto, el Driver de la semana sera la capacidad de los emisores tecnoldgicos de mantener la
confianza del mercado sobre sus proyecciones financieras, a pesar del alto apalancamiento, mientras que las
acciones de valor y ciclicas ponen a prueba la tesis de “Christmas Rally” impulsado por el consumo. Con ello, se
anticipa que las acciones mas tradicionales muestren una mayor resiliencia a la volatilidad del mercado, que se
reflejaria tanto en el Dow Jones como en el Russell 2000. Por su parte, el mercado europeo cerro a la baja, con el
Stoxx 600 perdiendo un 0.10%, a la vez que el FTSE 100 corrigi6 en 0.19% y el CAC 40 en 0.60%. En este contexto,
el Banco BBVA finaliz6 su programa de readquisicion de 54.3 millones de acciones, por un monto de EUR€993 mil
millones -cerca de un 0.93% del capital social-. Entre los mercados emergentes, el Bovespa de Brasil lider¢ las
ganancias (2.16%), seguido por el Mexbol (2.10%) y el IPSA (1.74%), previo a la eleccion de José Antonio Kast como
nuevo presidente de Chile, afianzando la tesis de un cambio de ciclo politico en América Latina. Finalmente, en
China, el mercado registré pérdidas, mientras que la crisis de deuda del sector inmobiliario se intensifica: Vanke
no logro extender el plazo de pago de sus bonos por un afio y enfrenta notorias presiones de liquidez.

En prospectiva, el S&P 500 cerraria la semana en un rango entre 6,800 y 6,870 puntos, mostrando presiones a la
baja en emisores tecnologicos de gran capitalizacion, dependiendo de anuncios corporativos claves. En particular,
el mercado monitorea la evolucion de las alianzas corporativas, como la que se encuentra buscando Microsoft
para acelerar la adopcion de tecnologias de IA auténoma, a pesar de los desafios operativos y regulatorios. En
paralelo, los menores costos de financiamiento impulsarian sectores de consumo y servicios financieros, lo que
podria motivar un rally de final de afio. Esta semana sera determinante para consolidar las expectativas de cierre
de afio alcista para el S&P 500, buscando superar las valorizaciones histéricas del indice.
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Mercado global: Balance destacado de la renta variable de cara al cierre de 2025
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Economicas

En lo corrido del afio 2025, los princip indices i i0:

Grifica 2.2: iva cr de UPA

globales han mostrado avances destacados -por encima del
promedio histérico-, con el S&P 500 superando una valorizacion
del 16%, por encima del mercado europeo y cercano a las acciones
britanicas. Al incluir los dividendos, ambos estan practicamente
empatados: 17.1% para el S&P 500 Total Return frente a 16.9% para el
Stoxx Europe 600 Total Return. El mayor dividend yield de Europa
explica la diferencia. Asimismo, Asia super6 sistematicamente las
expectativas de los analistas, con China alcanzando una ganancia
del 16% y Japon del 27%. En este resultado influyé el dinamismo
econodmico asitico -mitigando los impactos pesimistas de la guerra
comercial- y las reformas de gobierno corporativo de Japén, que
permiti6 atraer nuevo capital extranjero. De cara al 2026, se
anticipa que los emergentes asiaticos lideren el crecimiento de
utilidades por accion (19% anual), por encima de los desarrollados
como EE. UU. (14%) y japon (12%), soportado en un ciclo econémico
solido y una recomposicion del comercio global en favor de estos
mercados con ventajas comparativas.

Entre los mercados emergentes, Chile, Colombia y Brasil
mostraron un soélido “Rally” accionario, convergiendo a sus
valores fundamentales. Como consecuencia, el indice MSCI EM
otorgo6 una valorizacion de 29% y América Latina llegoé a un récord
de 48%. Los principales catalizadores se encontraron en dos vias.
Por un lado, el efecto base después de presentar correcciones entre
2023 y 2024, asi como la expectativa de cambio de ciclo politico en
Chile y Colombia en 2026 -denominado “election trade’-. Por otro,
resultados corporativos sélidos, politicas de eficiencia y reduccion
de deuda, la debilidad global del délar que mejor6 los términos de
intercambio y una aceleracion del ciclo econémico influyeron
positivamente. En 2026, Goldman Sachs prevé precios objetivos
para el IBOVESPA de 200,000 puntos, 71,000 puntos para el
MEXBOL, 10,400 en el IPSA y, finalmente, 2,280 puntos para el
COLCAP. Asimismo, el balance de riesgos esta sesgado al alza, con
un escenario de rally liderado por Brasil hasta el 51%, mientras que
la correccion maxima en un escenario bajista seria de 35% para
Chile. Colombia se mantiene por encima de los 1,800 puntos incluso
en un escenario pesimista y podria llegar hasta los 2,700 si
convergen los supuestos de un nuevo rally.

Acciones & Valores | Investigaciones Economicas
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Mercado local: Correccion moderada, mientras avanzan calificaciones de
deuda y proyecto de reforma de la URF

Grifica 3.1: Proyectos de energia
renovable adquiridos por Promigas

El MSCI Colcap cerr6 la semana con una correccion moderada de
0.19%, ubicandose en 2,108.7 puntos. Con ello, las acciones que
lideraron las ganancias fueron PF Grupo Sura (6.27%), Terpel (5.75%) y
Grupo Sura (5.31%). En contraste, GEB (-6.56%), Cibest (-3.14%) y
Grupo Argos (-2.19%) presentaron las mayores correcciones. En este
contexto, Promigas confirmé la adquisicion de la plataforma de
generacion renovable de Zelestra Corp. Con esto, anticipa una
recomposicion de su EBITDA, aumentando la participacion de Perta y
Chile, mientras que reduce la ponderacion de Colombia. Sin embargo,
tras este anuncio, Fitch otorgd una observacion negativa sobre sus
calificaciones internacionales de riesgo emisor de largo plazo,
enfatizando que el tamario y la financiacion de la transaccion no han
sido divulgados, lo que genera incertidumbre sobre la estructura de
capital resultante.

En el frente normativo, la URF del Ministerio de Hacienda publicé un
proyecto de decreto que busca modificar las normas del mercado de
valores. En concreto, la iniciativa reformaria el mecanismo de pago de
dividendos, permitiria la participacion de intermediarios de valores
extranjeros, habilita la administracion de FIC's constituidos en otros
paises e incorpora acuerdos de interoperabilidad entre Camaras de
Riesgo de Contraparte del exterior. Esta reforma complementa las
estrategias existentes para aumentar la liquidez e inversion extranjera
en Colombia como el Mercado Integrado Latinoamericano (MILA) y la
unificacion de bolsas regionales de Nuam.

En paralelo, Canacol Energy anunci6é un acuerdo con un grupo de
tenedores de bonos para un financiamiento ador _en posesion
(DIP), compuesto por USD$45 millones en préstamos a plazo y
USD$22 millones en cartas de crédito. Estos recursos se utilizaran
para las operaciones en curso y los costos de reestructuracion de la
compaiiia en medio de su proceso por insolvencia reconocido en
Canada y Colombia. Asimismo, esto permitira un proceso posterior de
venta y solicitud de propuestas de inversion, segin lo informo
Canacol. Por su parte, un Tribunal en Colombia revocé tutela con la
que Reficar -filial de Ecopetrol- buscaba evitar un cobro coactivo por
parte de la DIAN, debido a la importacion de combustibles con un IVA
de 19%. En particular, el monto adeudado de seis requerimientos
especiales aduaneros (REA) acumula COPS$L3 billones, que
corresponden a COP$1.2 billones de impuesto y COP$0.1 billones de
sancion.

Por tltimo, Nutresa convocé una reunion extraordinaria de la
Asamblea de Accionistas, que se realizara el 19 de diciembre de 2025.
En esta, se buscara aprobar un nuevo programa de readquisicion de
acciones y considerar una reforma a los estatutos de la compafiia. Por
otro lado, ISA confirm¢ la creacién de una nueva empresa, llamada HI,
disenada para impulsar la expansion de sus lineas de negocio en
América Latina. La filial iniciard operaciones en enero de 2026 y
buscara fortalecer la eficiencia y rentabilidad en el marco de la
estrategia corporativa 2040. Finalmente, Fitch ajusto las calificaciones
de deuda de Davibank tras su integracion en el holding Davivienda
Group, alineandolas al grupo y destacando su rol estratégico, mejoras
en capital y mejor desempefio reciente.

Acciones & Valores | Investigaciones Economicas
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Grifica 3.3: Acuerdo de financiacion
Deudor en Posesion (DIP) Canacol

(USD Millones)

mDesembolsado CPendiente -8-Cupo Total

Préstamo a plazo Cartas de.

Fuente: Emisor - Investigaciones Econdmicas
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Mercado local: Tasa de inversion y dividendos como catalizadores del mercado

Grifica 2.1: Capitalizacion del mercado de renta
variable y tasa de inversion en Colombia
(9% del PIB)
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Fuente: DANE y Bloomberg - Investigaciones Econmicas

De cara al mediano plazo, uno de los principales retos del mercado
accionario se encuentra en estimular la tasa de inversion de la
economia colombiana. En particular, se observa que los periodos
con mayor capitalizacion de mercado accionario en proporcion al
PIB estan asociados a afios con tasas de inversion mas altas. Sin
embargo, en 2024 y 2025 el nivel de inversion se ha ubicado por
debajo del promedio histérico (2008-2023) de 21% y cayé hasta
16.6% y 16.1%, respectivamente. Con ello, la capitalizacion de
mercado se ubica alrededor del 14% del PIB, frente al récord de 31%
de 2008. En este escenario, la literatura ha destacado algunas
causas del rezago en inversion, incluyendo la estructura tributaria
para la firmas (Carranza, et al., 2025), el costo de uso de capital
(Mejia y Arbelaez, 2025) y la incertidumbre de la politica econémica
(Fedesarrollo, 2025).

Para Colombia, se registra un aumento en el costo de uso de capital
-el valor implicito que una empresa paga por utilizar sus propios
activos de capital-, asi como incrementos en la tasa del impuesto de
renta combinada desde el 2023. Con ello, la tasa impositiva alcanza
un 48% en 2025, por encima de sus pares regionales y otros
mercados emergentes. De continuar esta tendencia, se profundizara
un riesgo a la baja sobre emisores como Corficolombiana, GEB,
Ecopetrol, ISA y Celsia, que concentran lineas de negocio intensivas
en capital en infraestructura, obras civiles y servicios publicos. Por
ello, estas compaiiias deberian buscar una diversificacion sectorial y
geografica de su portafolio de activos, mitigando los efectos de un
contexto de baja inversion e incertidumbre regulatoria en Colombia.

Por su parte, frente a la expectativa de distribucion de dividendos
para el 2026, se estima una politica de dividendos robusta -con un
payout ratio entre el 40%-60%- en la mayoria de companias locales,
soportada en una recuperacion de las utilidades en 2025. En
particular, estimamos un Dividend Yield que contintia por encima de
su promedio historico de 4.17% y se ubicaria en 6.1% en 2026. Con
ello, las compaiiias con mejor Dividend Yield serian GEB, Ecopetrol y
Cibest, con cifras de 8.81%, 7.13% y 7.01%, respectivamente. En
contraste, Davivienda Group completaria otro afio sin dividendo,
debido a la compensacion de pérdidas de aios anteriores y la
prevision de gastos significativos provenientes de la integracion con
Scotiabank. Una politica sélida de dividendos actuaria como uno de
los catalizadores fundamentales del mercado accionario en el
mediano plazo, considerando un balance apropiado entre
distribucion de beneficios, estructura de capital y gasto en
inversion.

Acciones & Valores | Investigaciones Economicas

Grafica 2.1: Factores explicativos del costo de uso

de capital en Colombia
(Tasa)
Tasa de nterés mpuesios

= procios relativos  —e—Costo do uso del capital

2%

2008

Fuente: Fedesarrollo - Investigaciones Economicas

Grafica 2.2: Tasa de impuesto de renta
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Fuente: DIAN - Investigaciones Economicas

Grafica 2.2 Expectativa de Dividend Yield
emisores locales 2026
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Fuente: Investigaciones Economicas

Grafica 2.2: Expectativa de dividendo por
accion en 2026
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Seguimiento a emisores locales

Emisor

Perspectiva IE

Precio mercado
03/12/2025

Precio objetivo

ACVA

valorizacién

Potencial

Banco de Bogota Neutral 38,320 48,050
Ecopetrol Neutral 1,910 2,120
Grupo Cibest Sobreponderar 68,800 69,200
GEB Sobreponderar 3,210 4,000
ISA Neutral 25,400 28,700
Mineros Neutral 15,660 13,200
Celsia Neutral 4,850 5,340 10.1%
Cementos Argos Neutral 10,820 12,420 14.8%
Grupo Argos Neutral 17,400 21,000 20.7%
Grupo Sura Neutral 54,100 54,160 0.1%
Corficolombiana Sobreponderar 18,680 23,000 23.1%
PF Grupo Aval Sobreponderar 780 900 15.4%
PF Davivienda Group Sobreponderar 30,120 32,100 6.6%
Exito Sobreponderar 4,545 5,000 10.0%
Fuente: Investigaciones Economicas
#Nota: Las perspectivas de IE sobre el emisor pueden ser de “subponderar’, “sobreponderar” o “neutral’,
segiin una evaluacion cuantitativa y cualitativa frente al potencial de valorizacion, el nivel de liquidez y
las perspectivas de sostenibilidad financiera de la compaiiia
Desempeiio YTD Desempeiio semanal
Mineros (——250.52% PF-Grupo Sura | — 7
EXITO —11756% Terpel — 5%
Cibest m—0.32% Grupo Sura 531
PF-Grupo Sura —79.715% Grupo Bolivar f— 35
PF-Aval [W—7422% Corficolombiana Pref. [m—2.77%
PF-Cibest f— 73.30% Corfieol f— 35%
Terpel —6.43% Banco de Bogoti o 156%
Grupo Sura —5457% PE-Cibest = 150%
1A f— 51.37% Promigas = 100%
Grupo Bolivar f— 53.15% Celsia = 070%
Coleap — 52.55% PEL = 051%
Banco de Bogoté —5.57% BiTo 03
Celsia - 3587% PF-Grupo Argos 000%
Corficol o 3079% Mineros 000%
Corficolombiana Pref. = 24.65% 1sa 000%
GEB o 250 Colcap -019%
Cemargos = 18349 PEDAVIGR -026%
PEL  1203% Cemargos Los m|
Ecopetrol 134% PE-Aval 165% =y
PFDAVIGR -409% Eeopetrol ~210% m—
Promigas -1262% | Grupo Argos 2190 m—
PF-Grupo Argos -1550% = Cibest <5450, —
Grupo Argos 48y ml GEB 6565 E—
. i - Acciones
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Libros de resultados 2025-3T

Consulte los libros de resultados, correspondientes al tercer trimestre de 2025 de las
principales compaiiias listadas en el mercado de renta variable local:

Grupo Cibest
1SA

Celsia

PEL

Mineros
Cementos Argos

Grupo Argos
Exito

[ 2 A A A e

R R AR

GEB

Promigas

Ecopetrol
Canacol

Grupo Bolivar

Corficolombiana

Grupo Aval
Davivienda

Calendario de dividendos
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ac

CO!
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cion
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ISA 09 diciembre ciembre COPS506
Grupo Bolivar 08 diciembre 15 diciembre COPS228
GEB 08 diciembre 15 diciembre COPS119

Resumen local

Min. Mes

Mix Mes  Volumen 1D

D
5 A 359%
PE-Cibest. | 6000 647 |2 000% |4 a25%
Ecopetrol 1365 765 | 000% |4 12%
[ | =mo 288 | 230% |4 334%
aen 2990 74 [W-033% A 3%
Celsia | 5,000 52 (4 132% |4 85w
Promigas 6510 73 |5 000% ¥ -28%
GrupoSura | ss0 1S 000% |4 281
PF-Grupoura 16760 1 |V -0a% |4 254%
Grupo Argos | rooo 106 |4 0s3% | -200%
PF-Grupo Argos 15,000 106 |4 078% N 205%
Corficolombisna | 19200 70 [ 095% |4 3%
PE-Corfcolombiana 1300 20 |4 o A 8%
10500 B9 [W-07% |4 34%
B340 139 |5 000% |4 z10%
30500 36 4 03w |4 42%
39,100 19 [¥-0z0% A w9
m 59 W -140% |4 335%

Grapo Bolvar 52500 76 [ -050% 4 32
Mincros | a0 46 V000 |4 m2a%
e 14100 09 4 ou% |4 15
e | e 02 |5 oo |y -an
Nutresa 265000 1208 [ 076% A 1005%
Terpel | 1Mo 36 |4 290% | s9%
[ 78400 40 [ 06 |4 161%
Grupo Exita | a0 s8 V-0 |4 2%
HeoLSEL 408 000% |4 0%
fcolcap. | am A om% |4 so9%
coieap 2109 ¥ -0z0% |4 s
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https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Libro-de-resultados-Cibest-3T25-12.11.2025.pdf
https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Libro-de-resultados-ISA-3T25.pdf
https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Libro-de-resultados-Celsia-3T25.pdf
https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Libro-de-resultados-PEI-3T25-10.11.2025.pdf
https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Libro-de-resultados-Mineros-3T25.pdf
https://www.accivalores.com/otros-informes/libro-de-resultados-cementos-argos-3t25/
https://www.accivalores.com/otros-informes/libro-de-resultados-grupo-argos-3t25/
https://www.accivalores.com/otros-informes/libro-de-resultados-exito-3t25/
https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Libro-de-resultados-GEB-3T25-2.pdf
https://www.accivalores.com/otros-informes/libro-de-resultados-promigas-3t25/
https://www.accivalores.com/renta-variable/libro-de-resultados-ecopetrol-3t25/
https://www.accivalores.com/otros-informes/libro-de-resultados-canacol-3t25/
https://www.accivalores.com/otros-informes/libro-de-resultados-grupo-bolivar-3t25-2/
https://www.accivalores.com/otros-informes/libro-de-resultados-corficolombiana-3t25/
https://www.accivalores.com/otros-informes/libro-de-resultados-grupo-aval-3t25/
https://www.accivalores.com/otros-informes/libro-de-resultados-davivienda-3t25/
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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 pérdidas.
La informacion 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 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacion de la intencion de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los
prondsticos 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 acompanan 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 interpretacion 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 andlisis financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision de inversion. Los
valores y numeros 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 informacion 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 presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. ©
2025 Acciones & Valores S.A
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https://twitter.com/accivaloressa
https://co.linkedin.com/company/acciones-y-valores-s-a-
https://www.youtube.com/@accionesyvaloressa
https://open.spotify.com/show/5stZxyKaVjzVsg2H0UVWAt?si=735ecb23c54b411d

