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LA MACRO IMPORTA

FACTORES FUNDAMENTALES QUE
AFECTAN LOS MERCADOS
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Aversion
al riesgo
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Activos
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Aversion al
riesgo

Risk on

Fuente: PIMCO, Joachim Fels.

i g m e G  ——



R e

LA MACRO IMPORTA

Nacionalismo y
proteccionismo

Political
cycle

Liquidity cycle

Disrupciones en el
comercio global

Nothing else matters
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EQUILIBRIO FRAGIL

Guerra
comercial

S

Politica
monetaria

Fuente: PIMCO, Joachim Fels.
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INCERTIDUMBRE: "A VERY STABLE GENIUS”
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IMPACTO NEGATIVO DE LA GUERRA COMERCIAL
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Divergencia
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ECONOMISTS AND MARKETS DISAGREE, AND THEY ARE BOTH
RIGHT.. FOR NOW
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Livin “on the Edge < 0 () m o
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DIVERGENCIA

Elevados Débiles

precios de los fundamentales
activos econdmicos
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Fuente: Hedgeye.
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éMejoraran los fundamentales para validar los altos precios de los activos
valorizandolos aun mas? éO prevalecera el deterioro de los fundamentales jalonando
hacia abajo el precio de los activos? éY cuando ocurrira la convergencia?

s T .
Livin “on the Edge S B R Fuente: Hedgeye.
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ADDICTION

LA ESPERANZA ES QUE LA LIQUIDEZ
COMPRE SUFICIENTE TIEMPO PARA
GENERAR POLITICAS PRO -
CRECIMIENTO

gy

PROBLEM IS
WE'LL BE HUNGRY
AGAIN IN AN HOUR.

\
’

)
L
;
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|.- LOS MERCADOS SE SIENTEN TRANQUILOS APOSTANDO A LA LIQUIDEZ
" INDEPENDIENTEMENTE DE LOS FUNDAMENTALES Y LOS BANCOS CENTRALES PARECEN

COMPROMETIDOS CON INYECTALA AUNQUE LA TRANSMISION A LA ECONOMIA REAL SEA
DEBIL.

Livin "on the Edge S Bt Fuente: Hedgeye.
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Stand By Me, Ben E King 2:45

(Bancos centrales al rescate)

Money For Nothing, Dire Straits 3:11
(Tasas negativas)

Who wants to live forever, Queen 1:15
(America’s expansion is now the longest on record)
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° Stand By Me, Ben E King
(Bancos centrales al rescate)

° Money For Nothing, Dire Straits
(Tasas negativas)
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Who wants to live forever, Queen
(America’s expansion is now the longest on record)

Liquidez
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AL RESCATE!
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| LA FED ACTUARA COMO SEA APROPIADO PARA SOSTENER LA EXPANSI,C')N ANTE
"D EL INCREMENTO DE LA INCERTIDUMBRE SOBRE AL OUTLOOK ECONOMICO.

: i :
Stand by me SRR L Fuente: Financial Times



Fiduciaria Bogota 6

REY DOLAR?

—

: T :
Stand by me ) ST R Fuente: Financial Times



LIQUIDEZ EN DOLARES
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mECB —FED
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Fuente: Bloomberg. Calculos: Estudios Economicos Fidubogota.
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° Stand By Me, Ben E King
(Bancos centrales al rescate)

° Money For Nothing, Dire Straits
(Tasas negativas)
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Who wants to live forever, Queen
(America’s expansion is now the longest on record)
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DESPUES DE ALCANZAR UN MAXIMO DE USD17 TRILLONES, EL STOCK DE TASAS
NEGATIVAS A NIVEL GLOBAL DESCIENDE A USD 14,3 DE LA MANO DE LA MENOR

<)

Money for nothing

L

AVERSION AL RIESGO.
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Fuente: Financial Times



ALTOS RETORNOS SON RAROS HOY EN DIiA Fiduciﬂriﬂﬂngotﬁe

High returns are rare in the post-crisis world

Global bond market, by yield (% share)
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POLITICA MONETARIA FED
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Fuente: Bloomberg. Calculos: Estudios Economicos Fidubogota.
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(Bancos centrales al rescate)

° Money For Nothing, Dire Straits
(Tasas negativas)
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(America’s expansion is now the longest on record)
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CICLO ECONOMICO ESTADOS UNIDOS Fiduciaria Bogota (§)
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CICLO ECONOMICO ESTADOS UNIDOS
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° Mi primer millon - Bacilos
(Crecimiento econédmico apalancado)

- Café y Petroleo — Ana y Jaime
(Déficit de cuenta corriente)

- No quiero trabajar -
Los auténticos decadentes
(Deterioro del mercado laboral)

Fiduciaria Bogota G
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PIB

Actividades financieras
Comercio, transporte y turismo
Comunicaciones
Actividades empresariales
Servicios sociales

Minas y canteras
Actividades inmobiliarias
Electricidad, gas y agua
Actividades de recreacion
Industria

Agropecuario
Construccion

L

3.0 w 2019-11
2,5 ’ m2018-1II
5,0
4,1 !
4,4
3,8’
4,0
1,5 !
3,6
- 6,7
35
&l 4,6
3,2
-2,1 !
3,1
2,1 '
2,9
/6
D
|
|
3,7 i
-2,4
-3,0'
-4 -2 0] 2 4 6 8
< 8 Q) mi e Fuente: DANE. Célculos: Estudios Econémicos Fidubogota.
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PIB

Demanda Interna

Hogares

Formacién bruta de capital

Gobierno

Exportaciones

R rma—

Importaciones

©)

Mi primer millon - Bacilos

L

w2019-11 = 2018-1II

8,9
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Fuente: DANE. Calculos: Estudios Econémicos Fidubogota.
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Consumo
(31%)

Hipotecaria
(14%)

Total

- - - oy

0,6 Comercial (53%)
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/\/ A ~— -0,4 Microcrédito I
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3,82 Total
3,37 Sin alimentos
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Mi primer millon - Bacilos NG Fuente: DANE. Calculos: Estudios Econémicos Fidubogota.
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10

3,8 Total

1,7 Transables
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< 8 Q) mi e Fuente: DANE. Célculos: Estudios Econémicos Fidubogota.
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° Mi primer millon - Bacilos
(Crecimiento econédmico apalancado)

- Café y Petroleo — Ana y Jaime
(Déficit de cuenta corriente)

- No quiero trabajar -
Los auténticos decadentes
(Deterioro del mercado laboral)
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Fuente: BanRep. Calculos: Estudios Econémicos Fidubogota.
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Miles de millones

19,7 Variacion %
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Fuente: DANE. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.



R rma—

Bt ot s
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> Mi primer millon - Bacilos

(Crecimiento economico apalancado)

° Me niego- Reik

(Panorama Fiscal despejado y riesgo de

Perder calificacion BBB)

- No quiero Trabajar -
Los auténticos decadentes

(Deterioro del mercado laboral)
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Fuente: DANE. Calculos: Estudios Econémicos Fidubogota.
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< i) e Fuente: DANE. Célculos: Estudios Econémicos Fidubogota.
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Modelo DXY diciembre 2019

Proyeccion dolar diciembre 2019

Proyeccion TES10Y diciembre 2019

Fiduciaria Bogota 6
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EL DOLAR EN EL MUNDO
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MODELO DXY ~ mopeo
—DXY Curncy ——Py DXY
03 100
98
ene 16 enel7 enel8 enel9
Supuestos Dic 2019
Modelo 97
WTI 53
Euro 1.12
Diferencial 1.5
UST10Y 1,75
Bunds 10Y -0,30
x o @ i Fuente: Bloomberg.

oo asy Calculos: Estudios Econémicos Fidubogota.
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MODELO PESO COLOMBIANO

- USDCOP —_—pPY
3449
3292
Ddlar a nivel global
enel1l8 jull8 enel9 jull9
Supuestos Dic 2019
Modelo 3338
. . BDXY 1204 (97)
Diferencial tasas .
o Futuros petrdleo WTI 53
de % Diferencial tasas de % 3.15
FED 1,32
BR 4,47
Fuente: PIMCO, Joahim Fels. = @ s Fuente: Bloomberg.

ot - Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.



TES 10Y

Fuente: PIMCO, Joahim Fels.

MODELO TES
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—TES10Y ——Modelo
7,22
6,31
6,00
ene 18 ene 19
Supuestos Dic 2019
Modelo 6,40
Swap IBR1Y 4,38
WTI 53
Diferencial tasas % 3,15
FED 1,32
BR 4,47
e @ Woo Fuente: Bloomberg.

Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.
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Oferta Desempeno

Reproducir Reproducir

Nuestros FICs B
A
; Perfil de Riesgo AltaRenta
f 2019 OCTUBRE )
E Reproducir Reproducir
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$9 BILLONES
ADMINISTRADOS

MAS DE 90.000
INVERSIONISTAS
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SOLUCIONES
PARA TODAS LAS
NECESIDADES
DE LIQUIDEZ
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FONDOS DE INVERSION COLECTIVA

OFERTA Fiduciaria Bogota 6

Fiduaccion Hcolsel

Cubrir
Optimo Es+

AltaRenta

Fidugob Sumar



FONDOS DE INVERSION COLECTIVA

, Fiduciaria Bogota 6
RELACION RIESGO - RETORNO
$3 mil $1.2 Billones
Millones Millones
Fiduaccion Hcolsel
$10 mil $8 mil -
Millones Millones Cubrir
o - $7 mil
Optimo Es+ MiTlomes
AltaRenta
$4 Billones $3.6 Billones ,
$310 mil
- Mill
Fidugob Sumar fiiones
Calculos : Inversiones Fidubogota < w (1) ™

Corte: octubre 15 de 2019 - Rentabilidad bruta afio corrido



FONDOS DE INVERSION COLECTIVA Fiduciaria Bogot ($
CRECIMIENTO 2019

47%
Fiduaccion Hcolsel
Cubrir

Optimo Es+
AltaRenta

159%

Fidugob Sumar

Calculos : Inversiones Fidubogota < m "
Corte: octubre 15 de 2019
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FONDOS DE INVERSION COLECTIVA Fiduclria Bogota ()
CRECIMIENTO
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
87%

Conservador S

85%
Moderado
Alto

m31/12/2016 ®m31/12/2107 ™31/12/2018 30/09/2019
Calculos : Inversiones Fidubogota x W @ M oo

Fuente: www.superfinanciera.gov.co e wsa
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¢TODOS DEBEN DIVERSIFICAR SUS
INVERSIONES IGUAL?

g Objetivo: preservacion
A de capital. Estabilidad
<
z Inversiones: renta fija
W de corto plazo.
7))
2 . .
O Baja tolerancia al
O riesgo.
-
WL Horizonte de inversion
ﬁ recomendado: corto
a plazo.

“..Depende,

de Palo

Depende - Jarabe de Palo

PERFIL MODERADO

Objetivo: apreciacion de
capital. Balance entre
estabilidad y rentabilidad

Inversiones: renta fija de
mediano y largo plazo.
Renta Variable

Tolera altos niveles de
riesgo.

Horizonte de inversion

recomendado: mediano
plazo.

RIESGO

= W (]]) ™

PERFIL AGRESIVO

Objetivo: ganancia de
capital. Busca
Rentabilidad.

Inversiones: renta fija,
renta variable, divisas.

Dispuesto a asumir altos
niveles de riesgo.

Horizonte de inversion
recomendado: mediano
y largo plazo.

de qué depende? De segin como se mire todo depende..” Jarabe

Fiduciaria Bogota 6
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Fondo de inversion Colectiva abierto con pacto
de permanencia AltaRenta

Valor Del Portafolio :$310 Mil Millones. —

A+
2.95%

Fiduciaria Bogota (§)

1,800 Inversionistas

Pacto De Permanencia: 30 Dias AA-

22.26%
En qué titulos invierte? Renta Fija Local
de corto y mediano Plazo.

. . AA
Emisores: Portafolio compuesto en su 15.54%
mayoria por emisores con calificacion
diferente de AAA.

Perfil de riesgo: Moderado

Horizonte de Inversion: Mediano Plazo

$350,000 2,000
¢’ $300,000 // 1’288
c ’
A p or t e: ;8 $250,000 /_/ [ 1,400 o
W oz ~ | 1,200 &
Tpl: 2 SMLMV Comisién 1.50% g F2000%0 P 1,000 &
Tp2: 725 SMLMV Comisién 1.28% £ #0000 e | 80 Q
£ $100,000 600 S
®  $50,000 / | 490
» / 200
o
: L T S e S S R S
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Por qué invertir en AltaRenta S

v Un cuarto del Mercado global de Rentabilidad Neta
bonos, incluyendo deuda
corporativa y soberana, se
encuentra en tasas por debajo Rentabilidad Mensual Rentabilidad 90 dias
de 09%. 15% 10%
80/0 o .
10% - 6%
v S6lo el 3% del Mercado de . ... N L YA 4%
renta fija mundial tiene tasas 2%
mayores al 5%. La TIR de 0% 0%
AltaRenta es de 5.3%. julio 18 enero 19 julio 19 julio 18 enero 19 julio 19
Rentabilidad 180 dias

v Aumentar el perfil de riesgo de

o .7 0,
su portafolio es una opcidén de i
diversificacion. 6%
4%
v Facil acceso a un mayor riesgo
: : - 2%
emisor, diversificado, desde
$1,656,232. 0%
julio 18 enero 19 julio 19
Calculos : Inversiones Fidubogota " .\ﬁ} "

Corte: octubre 15 de 2019 - - Rentabilidad neta ano corrido



Y si hubiera invertido este ano?

$ 10,500,000

$ 10,400,000 SAF

$ 10,300,000

$ 10,200,000

$ 10,100,000

$ 10,000,000 T T T
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ene - 19 abr - 19 jul - 19 oct- 19
Conservador AltaRenta
7%
. AltaRenta
6%
5%
©
(O
g 4%
® "
£ 3% Conservador
Q
o4
2%
1%
0%
0.0% 0.2% 0.4% 0.6% 0.8% 1.0% 1.2% 1.4%
Volatilidad
Calculos : Inversiones Fidubogota w (1) ™

Corte: octubre 15 de 2019
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Condiciones de uso: este documento fue realizado por la

ALEJANDRA MAR i A RANGEL PALOMINDO Gerencia de Estudios Economicos de FIDUCIARIA BOGOTA S.A.

z La informacién contenida en el mismo estd basada en fuentes
GERENTE DE ESTUDIOS ECONOMICOS consideradas confiables con respecto al comportamiento de la
Y MERCADOS economia y de los mercados financieros. Sin embargo, su

precision no estda garantizada y no constituye propuesta o
recomendacion alguna por parte de FIDUCIARIA BOGOTA S.A.
7420771 EXT. 8273 para la negociacion de sus productos y servicios. De igual forma,
las opiniones expresadas no reflejan la opinion de FIDUCIARIA
BOGOTA S.A. por lo cual la entidad no se hace responsable de
interpretaciones o de distorsiones que del presente informe

JUAN DAVID IDROBO MONCALEANDO hagan terceras personas. El uso de la informacién y cifras

, contenidas es exclusiva responsabilidad de cada usuario. La
ESPECIALISTA DE ESTUDIOS ECONOMICOS informacién contenida en el presente documento es informativa
Y MERCADOS e ilustrativa y fue preparada sin considerar los objetivos de los

inversionistas, su situacion financiera 6 necesidades individuales,
por consiguiente la informacion contenida en este documento no
7420771 EXT. 8272 puede ser considerada como una asesorfa, recomendacién u
opinién a cerca de inversiones, la compra 6 venta de activos
financieros. FIDUBOGOTA no asume responsabilidad alguna
frente a terceros por los perjuicios originados en la difusién ¢ el
SUSCRIPCIONES: uso de la informacién contenida en este documento. La
informacion contenida en este informe se encuentra dirigida
Unicamente al destinatario de la misma y sélo podra ser usada
por él. Si el lector de este mensaje no es el destinatario del
mismo, se le notifica que cualquier copia 6 distribuciéon que se
haga de esta se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha
recibido esta comunicacion por error, por favor notifique

SITIO WEB: inmediatamente al remitente telefénicamente 6 por este medio.
Cualquier inquietud 6 sugerencia comuniquese al correo
oa
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mailto:arangel@fidubogota.com
mailto:jidrobo@fidubogota.com
mailto:ARANGEL@FIDUBOGOTA.COM
mailto:lbecerra@fidubogota.com
mailto:lbecerra@fidubogota.com
mailto:arangel@fidubogota.com
mailto:mercadeofidubogota@fidubogota.com
http://www.fidubogota.com/
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Gracias

S



