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La politica peruana se tambalea...

En medio de la calma que se observé durante esta semana en los mercados internacionales, Peru se llevd
los titulares gracias a la tormenta politica que atraviesa por estos dias, donde se considera que uno de los
detonantes fue la declaracion de Jorge Barata, alto ejecutivo de Odebrecht encargado de Peru, que reveld
los nombres de decenas de sospechosos de actos de corrupcidn.

La semana comenzd con el anuncio de disolucion del Congreso, por parte del presidente Martin Vizcarra,
como rechazo a la cuestion de confianza presentada por el presidente del Consejo de Ministros, Salvador del
Solar. Segun se conocid, este recurso constitucional presentaba cambios en el proceso mediante el cual son
elegidos los miembros del Tribunal Constitucional.

Después de esto, Vizcarra decidié disolver el Congreso y convocar elecciones parlamentarias anticipadas
para el 26 de enero de 2020, buscando hacer los cambios que mejorarian su gobernabilidad, una decision
gue fue apoyada por las fuerzas armadas, la policia y la poblacion. No obstante, los parlamentarios hicieron
caso omiso y, en una jugada agil, aprobaron suspender por 12 meses a Vizcarra y nombraron a Mercedes
Ardoz como mandataria. Fue asi como, por un dia, Peru tuvo dos presidentes.

Mientras Martin Vizcarra le tomaba juramento a su nuevo gabinete, la Secretaria General de la Organizacién
de Estados Americanos (OEA) se pronuncié y pidié al Tribunal Constitucional de este pais legitimar las
decisiones institucionales adoptadas.

A pesar de la incertidumbre politica, los mercados no parecen afectados. Tanto las acciones como los bonos
soberanos y el tipo de cambio se han mantenido cercanos a los niveles en los que se encontraban antes de
este suceso.
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La semana en términos de renta variable cerrd en

terreno positivo, con un retorno del COLCAP del 0.51%.

Indices . Mes Afio
. . Cierre Semana N . . . .
Accionario corrido _ corrido Con esta cifra el retorno de las acciones colombianas en
Colombia - COLCAP T 1,590 0.32% 0.77%  19.93%  e| 2019 llega a 20.15%. Los emisores que mas han
EEUU - S&P 500 ¥ 2,948 0.45%  -0.95%  17.62%  qagtacado en lo corrido del afio han sido Corficolombiana
EEUU - NASDAQ 1 7,984 0.56% -0.19%  20.33% . del 84.85% v B de Bodots d
Europa - EuroStoxx 600 373 -251%  -2.99%  13.46% ~ COM UN retorno del 64.65% y banco de bogota de
Japén - Nikkei 3 21,410 -2.14% -1.59% 6.97% 43.37%. En contraste los emisores que no han tenido un
Brasil - Bovespa g 102,416 -2.53% -2.22% 16.53% desempefo adecuado en el 2019 han sido Avianca y
Cementos Argos, con retornos en el afio de 9.64% y
6.48% negativo respectivamente.
Renta variable local e internacional Las acciones internacionales han estado bastante
3000 — estables en lo corrido de la semana. En Estados Unidos,
82900 W 1600 o los fundamentales recientes han salido por debajo de la
Ezsoo 1500 E expectativa, generando cierta inconformidad en los
mercados, esto ha hecho que el retorno en la semana
B e e = = 5 5 5 & G 5 fuera de 0.85% negativo. Esta preocupacion a nivel
T T 2 2T T T PLDL D 9D Q mundial con respecto a la economia global también se
8 2 ¥ R AR I &I 2 I 3 transmitié a otras bolsas del mundo, en el caso de
o .

S&P 500 COLCAP Europa las bolsas cayeron 3.29%, mientras que las
bolsas de mercados emergentes cerraron casi en ceros,
con un retorno de 0.44% en la semana.
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Inicialmente, la Nacion colocé en el mercado local Titulos d
Tesoreria a corto plazo (TCO) denominados en pesos con
vencimiento el 9 de septiembre de 2020. Se demandaron
$776 mil millones en valor nominal, es decir, 2.22 veces el
monto ofrecido. La tasa de interés de corte de la subasta

4,600%.

En este entorno, lo mas sonado fue la predecible
devaluacion de la tasa de cambio, que alcanzd a romper la

(S

barrera de lo 3,500, lo cual pone a la inflacidn como una de

las variables sospechosas de este acontecimiento. En esta
linea, dos miembros de la Junta Directiva del Banco de la
Republica (BR) moderaron las preocupaciones por la

transmisién de la devaluacion a los precios del consumidor,

historicamente una moneda devaluada significaria una
economia no tan saludable, por eso cabe la posibilidad de
que el interés por la deuda publica y privada local se vea
afectada en el corto plazo.

Renta Fija Bono 10 ailo Cierre Semana M?s An_o
corrido corrido
COLOMBIA - 5.02 -4 -4 -110
EEUU 4 1.52 -16 -15 -117
ALEMANIA & 0.59 -1 -2 -83
JAPON & -0.22 2 0 21
Renta fija local e internacional
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Monedas Cierre Semana Me_s An_o
corrido corrido
USD / COP ¥ 3,436 -0.66% -1.24% 5.76%
USD / MXN 4+ 19.54 -0.78% -0.99% -0.57%
EUR / USD i 1.10 0.37% 0.74% -4.25%
USD / JPN & 106.86 -0.98% -1.13% -2.58%
USD / BRL 4 4.06 -2.47% -2.43% 4.50%
DXY vs. COP/USD
[a]
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MONEDAS
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Esta semana el ddlar registré una apreciacion respecto a
las monedas fuertes, el indice DXY, que sigue la evolucion
de esta moneda con respecto a una cesta de otras divisas
principales, bajo un -0.3 % durante la semana,
ubicandose en 98,82. El dia de hoy, en el mercado
colombiano el ddlar cerré en $3.435,17 pesos, es decir,
24 pesos por debajo de los $3.459 con los que arrancé la
TRM del viernes. Los resultados del DXY se pueden
explicar ante la lectura mixta de los resultados de
desempleo en la semana, ya que mientras la creacion de
empleo y la tasa de crecimiento de los salarios fueron
mejor de la esperada, el desempleo continda
disminuyendo.

En cuanto a la libra y el euro, el dia de hoy las monedas
cerraron en $1.2533 y $1.1098USD representando
cambios de 0,3% y 0,4% respecto al inicio de la semana.
En estas ultimas monedas su fluctuacidon dependi6 del
seguimiento de la propuesta del Reino Unido para dejar la

Unién Europa.

En la semana el precio del petréleo presentd una Commodities Cierre Dia mh::dso coAr:iglo
tendencia bajista debido a que continta la Petroleo WTI  F 52.86 5.46% 2.24% 16.41%
incertidumbre en el crecimiento global y el miércoles Oro 1,504.4 0.49% 2.18% 17.31%
fue publicado el dato de inventarios de petrdleo de Café I+ 99.0 -1.88% -2.13%  -13.42%
Estados Unidos que estuvo por encima de lo
esperado por el mercado. El precio por barril de
petréleo WTI alcanzd un minimo de USD 50.9, y Petréleo WTI vs. COP/USD
cerro la semana con una variacion del -5.7%, siendo 65 1 v iy )
la variacion del Brent del -5.9%. T o 3,350 §

. . . 3 =
Por otro lado, el precio por onza de Oro incrementé S 55 3,250 g
un 0.5% en la semana ante la preocupacion por una 8 . .vV_ = 3,150 ©
posible recesion en Estados Unidos dados los 3§ 5 5% 33 %% & 8 8 g 3 8
indicadores mixtos publicados. g é E g E :9'5, R -

—Petrdleo WTI —COP
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PERSPECTIVAS PARA ESTE MES

Acciones Desarrolladas
Acciones Locales
Deuda Publica Local
Délar

Commodities
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COMENTARIOS POR TIPO DE ACTIVO
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Dolar: Luego de un inicio de mes, donde los rezagados datos econdmicos mundiales, la incertidumbre del Brexit, el
proceso de “destitucion” del presidente Trump y las nuevas tensiones comerciales con Europa, llevaron al délar a maximos
de mas de dos anos, cerramos la semana con un descanso para la mayoria de monedas, especialmente las emergentes,
luego de haber registrado o estar cerca de nuevos niveles minimos. El EUR debajo de 1.09, el Real Brasilero cercano a
4.20, el Peso Mexicano sobre19.85 y el Peso Chileno préoximo a 730. Particularmente este es el caso del Peso Colombiano,
que llegd a registrar operaciones sobre 3,500 y poner su nivel maximo histérico en 3,503, para luego devolver alrededor
de 70 pesos y cotizar al cierre de la semana en 3,430. Si bien se mantienen bajos niveles de liquidez, la tendencia de los
agentes off shore fue netamente vendedora, mientras que los corporativos fueron compradores netos. Si bien el nivel de
desempleo cayd a un nivel minimo en décadas de 3.5%, los datos de empleo en Estados Unidos se encontraron por debajo
de las expectativas lo cual aunque refuerza un nuevo recorte de tasas por parte de la FED antes de fin de afio.
Adicionalmente, se mantienen las tensiones comerciales globales ante nuevas noticias o la entrada en vigencia de
aranceles adicionales para finales de octubre. Es asi como hemos tomado algo de utilidad en la parte alta del rango, para
volver a montar posiciones largas en los ultimos niveles operados.
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ESTRATEGIA DE INVERSION FICS

FIC EFECTIVO

OV En términos de estrategia de inversiéon, mantenemos la diversificacion de las inversiones de
Deuda Privada entre tasa fija (38.8%), IBR (8.04%) e inflacién (26.65%) con plazo maximo de
dos afos. Asi mismo, ante los requerimientos de liquidez de los inversionistas, mantenemos
alrededor del 25% del total del fondo para el cumplimiento de duracién. Con esto, buscamos
hacer frente a la alta volatilidad registrada en el mercado de renta fija local dado el fuerte
sentimiento de aversion al riesgo global.

En términos de desempeno, la rentabilidad neta para la participacion con comisién plena en los
ultimos 7 y 30 dias al corte del 03 de Octubre es del 3.58% E.A. y 4.24% E.A., respectivamente

A FIC MULTIPLAZO

o../ Esta semana la curva de TES Tasa Fija se valorizé 2.88 pb en promedio, siguiendo la revaluacion
de la tasa de cambio y los bonos emergentes en moneda local.
En cuanto a la estrategia de inversidn del FIC Multiplazo, la posicién activa continta invertida en
TES Tasa Fija de mediano plazo. En Deuda Privada, mantenemos una diversificacion entre tasa
fija e inflacidon con un plazo promedio de 4 afios.
El Fondo cierra esta semana en sus activos bajo administracién con un monto aproximado de
COP 152,667.62 (Millones), manteniendo un alto porcentaje de renovacion (98%) al vencimiento
del pacto de permanencia.
A continuacién se adjunta la rentabilidad neta para la participacidon con comision plena, es decir,
inversionistas con un monto menor a 1.000 millones de pesos a corte del 03 de Octubre para los
diferentes pactos de permanencia.

HECHOS QUE SUCEDERAN:
3 El 03 de Octubre salid la emisidon de TIPS Pesos N-20 realizada por Titularizadora Colombiana,
._°_Z\ Monto total $405.000 Millones. Series:

A Tasa Fija 5 afios Tasa de corte 5.29%
A Tasa Fija 15 afios Tasa de corte 6.04%
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COMPRAR PARA ARRENDAR CPA

CPA firmé en los meses de agosto y septiembre un nuevo contrato de arrendamiento en el piso 4to de
la Torre 3 en la calle 127 en Bogota con la compafiia de Contact Center Avaya, y la firmé la prorroga
del contrato de Archie s Av. Pepe Sierra del afio 2022 al 2024. Esto se suma a la firma de cinco (5)
nuevos contratos de arrendamiento, cuatro en la misma Torre 3, uno en PLC Bodegas Barranquilla y
dos renovaciones del arrendamiento en 6 pisos de oficinas en la calle 100 con Cra. 8 en Bogota, todo
esto en lo corrido del afio 2019, manteniendo al cierre de septiembre de este afio una ocupacion
superior al 90% del area administrada por el Fondo. Reiteramos la estrategia de evaluar inversiones
dirigidas al sector corporativo (Multinacional), enfocadas en proyectos bien ubicados y diferentes a
las zonas con mayor oferta, aparte de que deben contar con caracteristicas diferenciadoras, con
adecuados precios de entrada y que no generen mercados fragmentados con varios propietarios, sino
por el contrario, se deben realizar estrategias que permitan un control de areas que le facilite a los
usuarios consolidarse en grandes espacios y minimizar inconvenientes al momento de arrendarlos.

Es importante comentar que al cierre del mes de agosto de 2019 terminé el periodo de recibo de
compromisos de capital del Llamado de Capital No. 6, por un valor de $159,952,331,580. El valor
objetivo del sexto llamado de capital era de $130.000.000.000, logrando con asi los compromisos con
un porcentaje de cumplimiento de dicho llamado del 123%. De acuerdo con el resultado y siguiendo
los procedimientos aprobados en el Reglamento de FICI CPA, en la tercera ronda se present6 una
sobre oferta de compromisos del 134% por encima de lo requerido para esa misma ronda y fue
necesario realizar un prorrateo equivalente al 74,81% del valor comprometido a los inversionistas que
firmaron compromisos en esa fase. La primera ronda del compromiso fue de manera preferencial para
los inversionistas actuales del FICI CPA, de acuerdo con su porcentaje de participacion a corte del 4
de julio de 2019, la segunda ronda fue de manera preferencial para los inversionistas que participaron
con el 100% de su derecho preferencial en la primera ronda y la tercera ronda estuvo a disponibilidad
de antiguos y nuevos inversionistas. El recaudo efectivo de los $130.000.000.000, sin la aplicacién de
ninguna penalizacion a los clientes comprometidos en el proceso, se llevé a cabo en el mes de
septiembre de 2019 y el valor administrado por FICI CPA pasé de $413.506 MMCOP al cierre de
agosto de 2019, a un valor aprox. de $544.528 al cierre del 20 de septiembre de 2019, lo cual
representa un incremento en los AUM del FICI CPA del 32%.

Los recursos obtenidos en el Llamado de Capital No. 6 se utilizaran para:

® Perfeccionar la comprar del 100% de un edificio de oficinas con locales comerciales en el 1er piso,
en la ciudad de Medellin, rentada toda su area de oficinas a una compania de Co-Working
reconocida a nivel internacional,

® Culminar la compra de una participacion del 33% en un edificio de oficinas en la ciudad de Bogota
en la calle 79 concra. 11,y

® El prepago de créditos con el sector financiero local, otorgados al FICI CPA para pagos iniciales del
edificio en Bogota de la calle 79 con cra. 11, el pago 20% de las Bodegas 18, 19 y 20 en PLC en
Barranquilla y el pago de las adecuaciones de las bodegas 19 y 20 en PLC Barranquilla para el
alquiler a una compafiia de bebidas y alimentos
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SERA RELEVANTE LA PROXIMA SEMANA

MARTES MIERCOLES JUEVES VIERNES

A Inventarios

A IPP (Mensual) de petrdleo
(Sep) crudo de la A IpC
@ Estados A Reser?/as AIE subyacente
Unidos (Mensual)
semanales de A Actas de la (Sep)
crudo del API reunion del P
FOMC
Declaraciones
A Reunion del d_e De
Europa E Guindos,
urogrupo . ;
vicepresident
e del BCE
A Balanza
@ China A Festivo comercial
(USD)
' Colombia
AT Reino A PIB
. Unido (Mensual)

Las compafias integrantes del grupo empresarial liderado por Skandia Holding de Colombia S.A., (“Skandia”) manifiestan que: (i) la
informacion contenida en esta publicacion (“Publicacion”) se basa sobre fuentes de conocimiento publico, consideradas confiables; (ii) la
Publicacién tiene el propdsito Unico de informar y proveer herramientas de andlisis Utiles para sus lectores; (iii) la Publicaciéon no constituye
recomendacién, sugerencia, consejo ni asesoria alguna para la toma de decisiones; (iv) Skandia no es responsable respecto de la exactitud e
idoneidad de la informacién y de las herramientas, incorporadas en la Publicacion; (v) Skandia y las entidades y personas que constituyen su
fuerza comercial externa, no son responsables de las consecuencias originadas por el uso de la Publicacién.



