Nskandia

INFORME ECONOMICO

Estrategia de portafolios Catalina Tob6n Stefany Suarez
economia@skandia.com.co ctobon@skandia.com.co sdsuarez@skandia.com.co
+57 (1) 6584042 +57 (1) 6584138

Ana Maria Carrillo Juan Camilo Marin Jorge Camargo
amcarrillo@skandia.com.co jcmarin@skandia.com.co jcamargo@skandia.com.co

+57 (1) 6584088 +57 (1) 6584142 +57 (1) 6584031



1.6
1.4

Nskandia INFORME SEMANAL DE MERCADOS

Del 25 al 29 de noviembre

Tesoros a 10 anos

Jul-19 1
Jul-19 1

Nov-18

Dec-18 A
Dec-18 A
Jan-19 A
Jan-19
Feb-19
Feb-19
Mar-19 A
Mar-19 -
Apr-19
Apr-19
May-19
May-19
Jun-19 1
Jun-19 1
Aug-19
Aug-19
Sep-19 A
Sep-19 A
Oct-19 1
Oct-19 1
Nov-19
Nov-19 -

—Tesoros a 10 afios (tasa)

Problemas entre potencias

Mientras se lleva a cabo la primera fase de las negociaciones comerciales entre Estados Unidos y China, la
incertidumbre politica alrededor de la situacién en Hong Kong parece ser una ficha con la que Donald Trump
espera jugar.

Durante esta semana se conocio que los lideres de las negociaciones comerciales entre EEUU, Robert
Lighthizer, y China, Liu He, llegaron a un consenso sobre cémo resolver los problemas vitales para realizar el
acuerdo de fase uno. Sin embargo, no se conocen los detalles al respecto.

Pero este avance podria verse afectado por la firma de proyectos de ley en respaldo a los manifestantes de
Hong Kong por parte de Donald Trump. Cabe destacar que uno de los proyectos busca que al menos una vez
al ano se certifique si Hong Kong es lo suficientemente autbnomo como para mantener su consideracién
comercial especial, es decir que no esta sujeta a los aranceles que se han aplicado a China. Esta decision
encendié las alarmas del gobierno de China, el cual expresé una fuerte oposicidén a los dos proyectos de ley.

Por otro lado, varios meses después del inicio de las movilizaciones y los disturbios en Hong Kong, la jornada
de elecciones locales trajo la victoria irrefutable para los candidatos pro democracia, con casi 400 de los 452
escafios en el concejo del distrito, lo que abrid la puerta a nuevos inconvenientes para los propdsitos del
gobierno chino.
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MONEDAS
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COMENTARIOS POR TIPO DE ACTIVO

Doélar: Cerramos el mes de noviembre con fuertes movimientos en el mercado de divisas, donde la volatilidad fue constante
tanto por el lado fundamental de datos econémicos, como por la incertidumbre comercial, ahora exacerbada por la postura
de apoyo del presidente Trump al gobierno democratico de Hong Kong, lo cual es considerado como una provocacion directa
y una intromision en los asuntos internos de China. Adicionalmente, con un crecimiento del tercer trimestre de la economia
americana revisado al alza, el dolar cierra el mes con mayor impulso en una semana con festividades y menores flujos de
negociacion, para entrar a la ultima seccidn del afio.

Por el lado local, terminamos un mes con una dinamica enrarecida por los acontecimientos de orden interno y protestas a lo
largo del pais, ademas de las implicaciones de falta de capital politico del gobierno para adelantar la presentacién y
aprobacién de la Ley de Crecimiento (Ley de Financiamiento 2.0). Durante la primera semana del mes, la cotizacion del peso
llegd a niveles de $3.300 para mantener la tendencia al alza hasta nuevos maximos histéricos de $3.547, y un cierre
alrededor de $3.517 y un promedio de $3.522. Mantenemos posiciones cortas frente al benchmark.

Acciones internacional: Los mercados accionarios internacionales continuaron con un sentimiento positivo durante la
ultima semana de noviembre a pesar de una continua incertidumbre sobre las negociaciones entre Estados Unidos y China
referente a la Guerra Comercial. Recientemente, el presidente Donald Trump firmé dos proyectos de ley apoyando las
protestas en Hong Kong. Ante dicha situacion, el Ministro de Relaciones Exteriores de China reclamé las intenciones
siniestras de Estados Unidos al interferir en asuntos internos chinos y asegurd que el pais tomaria fuertes medidas en contra.
Los inversionistas temen que estas declaraciones afecten los avances en las negociaciones y, por lo tanto, el Gltimo dia de la
semana se observaron tomas de utilidades. Por otro lado, algunos economistas advirtieron esta semana que la situacion
social en Hong Kong representa la amenaza geopolitica mas importante para los mercados financieros, pues si China decide
tomar la via militar para instaurar su control politico, seria totalmente imposible que se acabase la guerra comercial que
mantiene con los EEUU, aln de ya haberse firmado la llamada ‘fase 1’ de desescalamiento de la guerra. AlUn asi, los
principales indices accionarios como el S&P 500 y el EuroStoxx 600 subieron 1.08% y 0.52%, respectivamente.
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Las companfias integrantes del grupo empresarial liderado por Skandia Holding de Colombia S.A., (“"Skandia”) manifiestan que: (i) la informacién
contenida en esta publicacion (“Publicacién”) se basa sobre fuentes de conocimiento publico, consideradas confiables; (ii) la Publicacién tiene el
propdsito Unico de informar y proveer herramientas de analisis Utiles para sus lectores; (iii) la Publicacion no constituye recomendacion,
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 Publicacién; (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 Publicacion.



