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Proyecciones Contexto Macro Externo Crecimiento Inflacién Mercados Financieros Ddlar

En el contexto internacional, los aspectos a destacar fueron:

> El crecimiento econdmico en Estados Unidos para el 4T-2017 se
reviso al alza y se ubicd en 2.9%, lo que trajo consigo un
crecimiento durante el ano de 2.6%, muy superior del 1.8% del
2016. Los componentes que han venido tomando fuerza son el
consumo, la inversion y el Gasto publico.

> En la mas reciente reunién de la Reserva Federal se tomd la decision
de aumentar la tasa de politica monetaria en 25 pbs, ubicandola en
el rango de 1.50%-1.75%, basado en una mejor perspectiva de
crecimiento, una inflacion en aumento y un bajo desempleo.

> La Zona Euro registré un crecimiento de 2.5% YoY en 2017, por
encima del 1.8% YoY e 2016. A pesar de estos datos ya se esta
empezando a escuchar la posibilidad de que la expansion de la Zona
Euro este llegando a su fin, la confianza en la economia ha estado
disminuyendo, asi como el indice de produccion manufacturera.

> Los salarios reales en el Reino Unido aumentaron a un ritmo similar
al de la inflacion durante febrero, lo que se espera impacte de
manera positiva en el consumo. El crecimiento sigue débil y la
inflacion en aumento.

> En el 1T-2018 China crecio un 6.8%, inferior al 6.9% del mismo
periodo del 2017. Por otro lado, los datos de balanza comercial
sorprendieron de manera negativa al presentarse un déficit, cuando
se esperaba un superavit, asi mismo las amenazas de guerra
comercial entre China y Estados Unidos ganaron importancia durante
el mes.

> Las primas de riesgo en los paises latinoamericanos disminuyeron en
general durante el Ultimo mes, debido a un incremento generalizado
en los commodities. Por su parte, la prima de riesgo en Brasil
aumento debido a los problemas de corrupcion que han afectado el
pais.

Mientras tanto, en el contexto nacional:

> En enero el Indicador de Seguimiento a la Economia registré un avance
anual de 2.2%, muy por encima del 1.7% de un afo atras, lo que
fortalece las perspectivas de una mejora en la expansion econémica.

> El Banco de la Republica espera un crecimiento promedio en la
economia colombiana para 2018 de 2.7%, jalonado por la inversion y
por una mejora en las exportaciones.

> En febrero las exportaciones crecieron un 8.3% anual, lo que se explica
en su mayoria por un aumento de 8.9% en las exportaciones de
combustibles, seguido por manufacturas.

> La confianza de los consumidores viene mejorando, pese a permanecer
negativa y se ubicd en -3.2%. Durante el mes de marzo se observaron
mejoras en 4 de las 5 ciudades que se incluyen.

> La tasa de desempleo para febrero fue 10.8%, superior al 10.5% del
2017. Lo anterior explicado por un pequefio aumento en la poblacion
econdmicamente activa que tuvo lugar con un crecimiento mayor de la
cantidad de desempleados.

> La variacién mensual del IPC se registrd por debajo de las expectativas
en 0.24% MoM vy 3.14% YoY, los componentes que mas contribuyeron
al aumento fueron vivienda y transporte, mientras que los alimentos y
transables contindan llevandola a la baja.

> En el Ultimo mes la curva TES TF se desplazd, dando lugar a
valorizaciones en todos los titulos. Lo anterior explicado por el
incremento en el precio del crudo y las expectativas de recortes en la
tasa de intervencion. Por su parte la curva TES UVR se apland.

> Durante el Gltimo mes el peso colombiano gano terreno frente al ddlar,
se aprecio en 5% Yy alcanzd niveles de 2.687 COP, este comportamiento
se explica en su mayoria por los fuertes incrementos que presento el
precio del petrdleo.
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Las estimaciones corresponden a la variacion anual del PIB real. Para el caso de Colombia se tomaron las estimaciones de Fiduciaria Central, para el resto de

paises las estimaciones corresponden a las calculadas por el Fondo Monetario Internacional en su WEO update de abril de 2018.
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Crecimiento

ESTADOS UNIDOS

Consumo toma fuerza

Segun la tercera revisién del crecimiento econémico en Estados Unidos,
durante el cuarto trimestre del 2017 el PIB registré un crecimiento de
2,9%, por encima de las expectativas que se ubicaban en 2,7%. Los
componentes que explicaron este aumento en la demanda agregada
fueron principalmente el consumo de los hogares y la inversion, seguido
en menor medida por el gasto del Gobierno.

Por su parte, el menor crecimiento del PIB en el cuarto trimestre
comparado con el observado en el tercero, se explica por un menor
incremento en la inversion, la cual fue parcialmente compensada por
aceleraciones en el consumo, exportaciones y gasto del gobierno estatal,
local y Federal.

El 2,9% registrado en el 4T trajo consigo un aumento de la actividad
econdmica en 2017 de 2,6%, dato muy superior al 1,8% observado en
2016. Dicha recuperacion refleja un repunte de la inversién no residencial
asi como en las exportaciones y en el gasto del Gobierno.

Jerome Powell al mando

La dltima reunién de la Reserva Federal, llevada a cabo el 20 y 21 de
marzo, se convirtié en la primera con Jerome Powell al mando y se tomd
la decisién unanime de aumentar el rango de su tasa de politica monetaria
en 25 pbs, ubicandola en 1.50% - 1.75%. Lo anterior explicado
principalmente por una expectativa de fortalecimiento econdmico en el
pais, ya que se presentaron aumentos tanto para el pronodstico de
crecimiento para el afio 2018 (pas6 de 2.5% a 2.7%) y para 2019 (de
2.1% a 2.4%), adicionalmente se ha observado un acercamiento entre la
inflacion y su meta puntual de 2% (variacion en el nivel de precios de
marzo fue 2.4%) y un desempleo que continua en niveles bajos (4.1% en
marzo). Este aumento de tasas es el primero durante el 2018 y se esperan
tres incrementos mas a lo largo del ano, adicionalmente pronosticaron
alzas mas pronunciadas en 2019 y 2020.

Grafico 1.
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ZONA EURO

éDesaceleracion en la economia?

Grafico 3.
. .. o Desempleo, Inflacion e Inflacion niicleo de la Zona Euro (%)
La Zona Euro ha venido presentando un buen crecimiento econémico en
los Ultimos periodos y durante el 2017 registré en promedio un 2.5% 12.0%
crecimiento de 2.5% YoY, superior al 1.8%YoY de 2016. Por su parte,
datos publicados recientemente respecto a la confianza en la economia *°* 11.5%

han venido disminuyendo, debido a que las personas ven posible el fin de
la expansion durante el ciclo actual, después de registrar el mayor
crecimiento en los ultimos 10 anos. Asi mismo, el indice de produccion 1.0% 10.5%
manufacturera viene disminuyendo por insuficiencia en la capacidad de

1.5% 11.0%

.7 . n A . .y 0.5% 10.0%
produccion, aunque continua por encima del nivel que refleja expansion.

0.0% 9.5%
Adicionalmente, el dato reciente de inflacion de marzo se fijé en 1.3%,
levemente por debajo del 1.4% que se habia estimado anteriormente y 5% o
no ha oscilado en gran medida durante el dltimo afio. 1.0% 8 5%
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- - - Fuente: Bloomberg
Alta Inflacion en el Reino Unido
Grafico 4.

) ) o . o Inflacion, Tasa de politica monetaria y Crecimiento de Reino Unido (%)
El Reino Unido durante el 2017 registré una expansion en la actividad

economica de 1.8% YoY en promedio, inferior a los datos observados en (%)
los anos anteriores. 8
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La inflacién en el Reino Unido viene en aumento desde el afio 2015 y en

febrero de 2018 registrd un 2.7%, por encima del 2.3% registrado un 4
afno atras. Por su parte, los salarios registraron su mayor incremento en 5 N /"\’_
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China vs Estados Unidos

Durante el primer trimestre del ano, China expandié su actividad
econdmica en 6.8%YoY, levemente por debajo del 6.9% del 1T-2017.
Por su parte, el 2.1% de inflacion en marzo se ubicd muy por encima del
0.9% del afo anterior; esta inflacién cercana al 2% se ha combinado con
una tasa de desempleo de 3.9% para el Ultimo trimestre del 2017 , la
cual no se observaba desde el afio 2002.

Adicionalmente, fueron publicados los datos asociados a balanza
comercial y el resultado fue muy distante de lo esperado por el mercado,
pues por primer mes en el Ultimo afio China registré un déficit comercial.
Lo anterior debido a un crecimiento anual de las importaciones de
14%YoY comparado con una contraccion del 3%YoY en las
exportaciones.

Durante el dltimo mes China y Estados Unidos fueron protagonistas al
amenazar con la posibilidad de imponer aranceles de distintos montos
sobre ciertos productos entre ellos. Lo cual trajo como consecuencia un
aumento en la incertidumbre sobre la relacion comercial entre ambos y
abrid la puerta ante una posible guerra comercial.

La Oficina del Representante de Comercio Exterior de Estados Unidos dio
a conocer una lista de 1300 productos chinos a los que se les aplicarian
aranceles de un 25% como castigo al no respeto de derechos de
propiedad por parte del gigante asiatico y por el gran déficit comercial
que tiene con China; estos aranceles sumarian un total de 50.000
millones USD y afectarian en su mayoria productos de alta tecnologia.
Por su parte China respondié anunciando aranceles en la misma cuantia
(50.000 millones USD) sobre 128 productos estadounidenses, en su
mayoria agricolas. Posteriormente Donald Trump planted la posibilidad de
imponer aranceles en hasta 100.000 millones USD y China presentd una
queja formal ante la Organizacién Mundial del Comercio.

La incertidumbre asociada a la disputa comercial entre los paises trajo
efectos sobre los rendimientos de los bonos del tesoro y sobre los
indicadores bursatiles estadounidenses y asiaticos.

Grafico 5.
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LATAM

Grafico 7.
Credit Default Swaps (CDS) a cinco afios para algunas economias de América Latina.
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Fuente: Bloomberg
Disminuye el riesgo en América Latina

Durante lo corrido del mes de abril las primas de riesgo en los paises de América Latina en general registraron disminuciones, lo cual es
explicado fundamentalmente por el incremento de los precios del petrdleo, los cuales han llegado a registros no observados desde finales del
2014 y el aumento de precios de otros commaodities, como el caobre.

Los paises que han presentado una mayor disminucion en los CDS a 5 afios en lo que va del mes han sido Perd, Chile y Colombia, mientras
que en Brasil la prima de riesgo ha registrado aumentos, asociados a los escandalos de corrupcién que han involucrado al pais.

Los CDS a 5 afios en Colombia han venido disminuyendo desde su punto mas alto en noviembre de 2016 y actualmente se encuentra muy
similar al observado en abril de 2014, cuando se tenia un precio del crudo superior a los 100 USD/barril.
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Grafico 8.
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Monedas latinoamericanas ganan terreno

Durante lo que va del mes de abril las monedas de los paises latinoamericanos han venido ganando terreno frente al délar. Lo anterior se da
en un momento en el que el que tanto el precio del crudo como de otras materias primas vienen mostrando un fuerte aumento;
adicionalmente, un mayor apetito por el riesgo viene mejorando el comportamiento de las monedas.

El peso colombiano es la moneda de la zona que mas se ha fortalecido contra el dolar estadounidense, explicado tanto por los precios del
petréleo como por el ingreso de flujos de dinero para pago de impuestos. El peso mexicano es la segunda moneda con mejor desempefio
durante este periodo de tiempo, al verse favorecido por un mayor optimismo en cuanto a su negociacion con Estados Unidos y Canada
respecto al Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) .
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COLOMBIA

Grafico 9 Grafico 10.
Indicador de Seguimiento a la Economia y PIB (crecimiento anual) Pronostico de crecimiento economico colombiano
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Indicios de mejora Una mejor perspectiva

El indicador de Seguimiento a la Economia para el mes de enero en

su serie desestacionalizada registré un crecimiento de 2.2% respecto El Banco de la Replblica pronostica un crecimiento en la actividad
al afio anterior, mientras que en enero del 2017 el crecimiento del economica de 2.7% para el 2018, fundamentado en un mayor crecimiento
indicador se ubicé en 1.7%. Lo anterior refuerza las expectativas de de nuestros socios comerciales, en un precio promedio del BRENT de 62
una recuperacién respecto al 2017, puntualmente en el primer USD/barril, lo que impactaria positivamenFe las expor,taciones; asi mismo,
trimestre del afio. las reducciones en la tasa de intervencion impulsarian el consumo y la

inversion y se espera una mayor inversion en obras civiles.
La produccion de la industria registrd un crecimiento de 1.5% en

febrero, valor muy superior a la contraccién de 3.2% observada un Asi mismo, el FMI revisé sus pronosticos de crecimiento y se encuentra en
4 . ’
~ s . ~ (0]
afio atras. Por su parte, en lo corrido del afio las ventas reales de linea con el 2.7% esperado por el BanRep en 2018 y esperan una
por mayores ventas de vehiculos y alimentos, mientras que en el un informe donde indica que espera un crecimiento de 2.6% para la
mismo periodo del afio anterior se habian registrado disminuciones de economia colombiana.

4.7%.
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CRECIMIENTO POR COMPONENTES Se va cerrando el déficit comercial

Grafico 11. En el mes de febrero las exportaciones registraron un crecimiento de 8.3%,
Balanza comercial colombiana (USD millones) explicado fundamentalmente por un crecimiento de 8.9% en las exportaciones
1000 de combustibles y productos de industrias extractivas, seguido por
5,000 manufacturas. En el acumulado anual se registra una variacion de 13.9%, en
£TL donde las exportaciones de carbén son las que mas contribuyeron, seguidas
3,000 por las de petrdleo, mientras que las de café han contribuido de manera
0 negativa; las exportaciones de productos no tradicionales han aumentado en la
misma proporcion que las tradicionales, aunque las Ultimas pesan el 63% del

= total.

1,000

-1,000 . . . ..
1000 En el mes de enero las importaciones registraron un crecimiento de 10.4%,

explicado en su mayoria por incrementos en la importacion de bienes

e -1500  jndustrializados, principalmente de tecnologia media.
LI . . . o o o A \ A . -2000  Desde noviembre de 2016 las exportaciones han venido en aumento mientras
P @?’ AU que las importaciones han disminuido ocasionalmente, lo que ha llevado a que
Exportaciones Importaciones Balanza comercial (eje derecho) el déficit comercial se haya venido cerrando. Vale la pena aclarar que en
diciembre de 2017 se registrd superavit comercial, no observado desde agosto
Fuente: Bloomberg
L. de 2014.
Grafico 12. ; ;
Indices de confianza en Colombia Mejora la confianza
14 40
o 2 . ] 30 Los resultados de la Encuesta de Opinion del Consumidor de marzo, senalan
. . 2N * 20 que aunque el balance cumple 27 meses de ubicarse en terreno negativo, al
N~ A 4 \ A S 0 registrar un -3.2%, la confianza de los consumidores registré una mejora de
4 Y :' Y0 Y 4.7 pps respecto al dato del mes anterior y estuvo muy por encima del
ARV N f - '. _'. 0 -21.1% de hace un afio. Las mejoras se observan tanto en el indice de
5 J P : £ 1, .opses /° 0 expectativas del consumidor como en el de condiciones economicas.
v ¢ y ¢ 4 < Y 2 Bogotd, Medellin, Cali y Barranquilla registraron mejoras en el balance,
L X ] [ ] K A 0 0 u u 7
-6 ¢ . I mientras que en Bucaramanga el indicador disminuyo.
] o \ -30
-11 : 40 Por su parte el Indice de Confianza Industrial presentd un balance positivo
MEPDP DI DP DD LRI P PRI N PR 0 istré i -0.19
N SR AP de 1.9% en febrero y registro una mejora respecto al -0.1% de hace un

afo. Lo anterior fundamentado por una mejora en el nivel de existencias,
T IR T Vo e Comerdial (Eje derecho) asi como en las expectativas de produccidn para el siguiente trimestre y en
Fuente: Bloomberg - Fedesarrollo el volumen actual de pedldos.
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EMPLEO

Grafico 13.
Tasa nacional de desempleo en Colombia (%)
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Grafico 14.

Poblacion ocupada segiin ramas de actividad en el total
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La Tasa de Desempleo continia alta

Segln el DANE la tasa de desempleo en el pais para el mes de febrero se
ubicd en 10,8%, cifra que aunque inferior a la del mes de enero (11,8%) es
la mayor observada para febrero desde el afio 2013.

La tasa de desempleo presentd un aumento de 30 pbs respecto al afno
anterior (10,5%), explicado por un crecimiento anual de 0,28% en la
Poblacion Econdmicamente Activa, que fue sobrepasado por un aumento
anual de 3,14% en la Poblacién de Desocupados; asi mismo, la cantidad de
ocupados disminuyd un 0,05%.

En las 13 principales ciudades y areas metropolitanas la tasa de desempleo
fue 11,9%, es decir tuvo un aumento de 86 pbs respecto al 11% observado
un afio atras, dado que la PEA no cambid mientras que la cantidad de
desocupados aumentd en 7.8% y los ocupados disminuyeron un 1%.

Disminuyen ocupados en comercio y servicios
comunales

En el trimestre mdvil diciembre-febrero la poblacion ocupada registré un
crecimiento anual de 0,4% y la rama de actividad que mas contribuyé al
mismo fue agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca, seguido por
industria manufacturera. Por su parte, servicios comunales y comercio,
hoteles y restaurantes fueron las ramas de actividad que mas contribuyeron
a disminuciones anuales en la poblacion ocupada en el total nacional.

Respecto al trimestre movil anterior la poblacion ocupada disminuyd en
1.5% explicado principalmente por caidas tanto en comercio y hoteles como
actividades inmobiliarias y agricultura.
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INFLACION BASICA

Grafico 15.

Mercados Financieros
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Inflacién por componentes. Variacion anual
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Inflacion en el rango meta

En el mes de marzo la inflacidén sorprendié a la baja y registré una variacion mensual de 0.24%, muy por debajo del 0.38% esperado por el
mercado, asi como del 0.47% del afo anterior. El grupo de bienes que mas contribuy6 al alza de precios fue vivienda seguido por transporte.
La inflacion anual se ubicd en 3.14% y la afio corrido se ubica hasta el momento en 1.58%. Por su parte la inflacion sin alimentos fue igual a
4.05% durante el mes.

Transables y alimentos son los componentes que contintan llevando la inflacion hacia la meta, con variaciones anuales del IPC de 1.80% y
0.98% mientras que regulados y no transables se encuentran aun por fuera del rango en 6.01% y 4.76%.

Los grupos de gasto basico que mas contribuyeron al incremento de precios respecto al afio anterior fueron arrendamientos, buses,
combustibles, energia eléctrica y acueducto, alcantarillado y aseo; por el contrario los que contribuyeron de manera negativa fueron arroz,
hortalizas y legumbres secas, cebolla, panela, entre otros.

La continuidad en la desaceleracion de la inflacién ha incrementado las expectativas de disminucion en la tasa de referencia del Banco de la
Republica en 25 pbs, aunque declaraciones del ministro de hacienda han llevado a algunos analistas a esperar una reduccién de 50 pbs en la
reunion de abril.
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PROYECCION INFLACION

Grafico 16.
Comportamiento y proyeccion de inflacion y tasa repo
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Datos a resaltar
» Incremento en precio de alimentos.
Inflacién mes a mes abril: 0,21% » Continuidad de endurecimiento monetario Reserva Federal.
Inflacion afo a afo abril: 2,9% A la baja:
Tasa de politica esperada abril: 4,25%

« Precios del petréleo muy superiores a los esperados.

« Demanda interna débil.
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CARTERA

Grafico 17.

Contexto Macro Externo Crecimiento Inflacién

Variacion anual de la cartera colombiana por componentes
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Grafico 18.
Tasas de colocacion por componentes
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Continua desaceleracion de la cartera

La cartera colombiana durante el mes de marzo registrd un crecimiento
anual de 7.09%, muy por debajo del crecimiento de 8.56% observado en
marzo del 2017, lo que indica que aunque la cartera total viene en
aumento se continda desacelerando.

El componente que mas contribuyd al aumento de la cartera total del
pais fue la comercial, dado que aunque no es la que mas crece
actualmente pesa mas del 50% del total; seguido por la cartera de
consumo que crecié por encima del total con un 8.41% mas que en el
afo anterior.

Vale la pena aclarar que la cartera comercial fue la Unica que crecié mas
que el afno anterior. Adicionalmente, la cartera hipotecaria fue la que mas
crecié durante el mes, al registrar un aumento de 11.22% respecto a
marzo del afho anterior.

En cuanto a las tasas de colocacion, las de adquisicion de vivienda VIS
disminuyeron en marzo a 11.76%, desde un 12.88% registrado en
marzo de 2017, asi mismo las tasas de interés para adquisicion de
vivienda No VIS pasaron de ser 12.30% un afio atras a 10.74% en
marzo de 2018.

Las tasas de interés que han disminuido de forma mas lenta han sido las
aplicadas a los crédito de consumo, mientras que la de crédito comercial
y la de colocacion del Banco de la republica son las que han disminuido
de manera mas rapida.
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DEUDA PUBLICA

Grafico 19.
Tasas de negociacion de los TES Tasa Fija
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Grafico 20.
Tasas de negociacion de los TES UVR.
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Valorizaciones TES TF y fin del ciclo inflacionario
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Durante el Ultimo mes, la curva del TES TF presentd valorizaciones en todos los nodos debido a un desplazamiento de la curva. Este
aumento en el valor de los titulos TES TF fue ocasionado por el incremento en el precio del petrdleo, el cual se ha ubicado por encima de
73 USD/barril en los ultimos dias; asi mismo, debido a las expectativas de recorte en la tasa de intervencion del Banco de la Republica
entre 25 y 50 pbs en la siguiente reunién de politica monetaria, se espera un impulso adicional para un mayor crecimiento econémico.

Por su parte la curva de TES UVR presentd un aplanamiento, debido al efecto normal de baja inflacion en los primeros meses del afo y a
que se tienen expectativas de menor variacion del IPC.
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Grafico 21.
Cotizacion diaria precios internacionales del petréleo (USD) y TRM.
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Dodlar llega a niveles del 2015

Desde los ultimos dias de marzo el tipo de cambio se ha venido fortaleciendo de una manera bastante notoria, al registrar apreciaciones
superiores al 2% semanal y llegar a niveles no observados desde finales del 2015, levemente por encima de los 2700 COP/USD, éla razén? Un
precio del crudo BRENT superior a los 70 USD/barril.

Recientemente el precio del petrdleo se ha visto favorecido por una serie de factores que han generado incertidumbre sobre su oferta futura. En
primer lugar el conflicto geopolitico que ha tenido lugar en Oriente Medio, puntualmente en Siria, asi mismo la constante amenaza por parte de
Estados Unidos de imponer nuevamente sanciones contra Iran, la gran disminucion en la produccién de la OPEP fundamentado tanto en el
proposito de cumplimiento de su acuerdo como en factores econdmicos que han afectado la produccién venezolana.

Debido a este impulso que ha tenido el precio de barril de crudo actualmente se cree que en la préxima reunion entre Rusia y la OPEP se
evaluara hasta que punto es prudente permitir este tipo de incrementos, dado que posiblemente puede traer efectos sobre la produccion del
shale oil, asi como en la demanda de crudo.



4 INFORME MENSUAL DE MERCADOS Proyecciones Contexto Macro Externo Crecimiento Inflacion Mercados Financieros Dolar

Pedro Camacho Plata Natalia Ossa Maya
Gerente de Inversiones Analista Econdmico
pedro.camacho@fiducentral.com natalia.ossa@fiducentral.com

Tel: 4124707 Ext. 1320 Tel: 4124707 Ext. 1268


mailto:pedro.camacho@fiducentral.com
mailto:alvaro.aguirre@fiducentral.com

4 INFORME MENSUAL DE MERCADOS

Proyecciones

Contexto Macro Externo Crecimiento

Inflacién

fl

Fondos de inversion colectiva
Es una alternativa de inversion colectiva especialmente
disenada para respaldar sus decisiones financieras en el
corto plazo...

I
$ @

v/ .
[
Fiducia de inversion
Es todo negocio que celebren las sociedades fiduciarias con
sus clientes para beneficio de estos o de los terceros
designados por ellos...

L]

C

130 9001

a .
(..iconl e

[ 14
BvC/Vre

Z

Asofiduciarias

Bolsa de Valores de Colombia

lul
Fiducia Publica
Son aquellos contratos mediante los cuales las entidades

estatales entregan en mera tenencia a las sociedades
fiduciarias recursos ...

Fiducia Inmobiliaria
En términos generales, tiene como finalidad la
administracién de recursos y bienes afectos a un proyecto
inmobiliario...

WITEE 1o
o o ey Koo
o .
Sl Bk
[t t&«(\
x) AN
ws LX)
23 2
ot 5& - -
5 £ li:Net
% 3
Enripice®

Zyamyv

Autorregulador del Mercado de Valores

3 Superintendencia s
E Financiera IDEA
msmall de Colombia

Superintendencia Financiera

Mercados Financieros Délar

®|ss

Fiducia de garantia y fuente de pago
Es el negocio fiduciario que se constituye cuando una
persona entrega o transfiere a la sociedad fiduciaria bienes
0 recursos...
-]
o o
K=~

Fiducia de administracion y pagos
Es el negocio fiduciario que tiene como finalidad la
administracion de sumas de dinero u otros bienes...

FitchRatings

DEA

signitica hechos

Instituto para el Desarrollo de Antioquia


http://fiducentral.com/portafolio/fiducia-publica
http://fiducentral.com/portafolio/fiducia-de-garantia
http://fiducentral.com/portafolio/fiducia-de-inversion
http://fiducentral.com/portafolio/fiducia-de-inmobiliaria
http://fiducentral.com/portafolio/fiducia-de-administracion-pagos
http://fiducentral.com/component/content/article?id=45
http://fiducentral.com/component/content/article?id=45
http://fiducentral.com/component/content/article?id=45
http://fiducentral.com/images/calificacion/FONDO_ABIERTO_2014.PDF
http://fiducentral.com/portafolio/fondo-abierto
http://www.asofiduciarias.org.co/
http://www.bvc.com.co/pps/tibco/portalbvc
http://www.amvcolombia.org.co/
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/index.jsf
http://www.idea.gov.co/

4 INFORME MENSUAL DE MERCADOS Proyecciones Contexto Macro Externo Crecimiento Inflacion Mercados Financieros Dolar

Cuando se cuenta con excedentes de liquidez a nivel personal o corporativo, es comln preguntarse, édonde puedo invertir los mismos? O édesea ahorrar para
alcanzar una meta en el futuro? Al realizar el analisis de las diferentes opciones que se pueden encontrar en el mercado, como punto de partida, se deberia pensar
en la rentabilidad, la liquidez y el riesgo de la inversion.

Dentro del analisis inicial, es pertinente tener en cuenta como inversionista, écuanto tiempo estoy dispuesto invertir?, es decir, ¢a sacrificar mi liquidez?, por lo que
la rentabilidad, debe reflejar una tasa de interés que muestre el costo de oportunidad de la disponibilidad de recursos. Adicionalmente, el inversionista de acuerdo
al costo de oportunidad antes mencionado, puede establecer su perfil de riesgo, esto es, qué tan arriesgado quiere ser con la inversion buscando una rentabilidad,
como lo establece la teoria, “a mayor riesgo, mayor rentabilidad”.

Una excelente opcion para lograr sus propdsitos, son los FONDOS DE INVERSION COLECTIVA - FIC, instrumentos que le permiten ingresar al mercado de valores
con una pequefia suma de dinero. Estos productos ofrecidos por Fiduciarias, Sociedades Comisionistas de Bolsa y Sociedades Administradoras de Inversion - SAI,
son vehiculos de administracion de recursos, de un nimero plural de personas, que gestionados por un equipo profesional certificado ante el Autorregulador del
Mercado de Valores —AMV, hacen la mejor gestion de inversion para obtener unos resultados econémicos también colectivos.

De acuerdo con el Decreto 1242 de 2013, referente a la administracion de FIC's, existen dos tipos de Fondos, los abiertos y cerrados, cuya diferencia radica en la
disponibilidad de los recursos, pues los Fondos abiertos ofrecen al inversionista la comodidad de contar con su liquidez de forma inmediata como funciona una
cuenta de ahorros. Por su parte, en los Fondos cerrados, los inversionistas solo pueden retirar sus recursos en un plazo previamente establecido para el respectivo
Fondo, producto similar a un CDT. Como resultado, las tesorerias e incluso las personas naturales pueden optimizar la liquidez y los recursos durante un periodo de
tiempo.

A su vez, en el mercado se encuentran diferentes opciones de Fondos de acuerdo con perfiles de riesgo, de esta forma estan los fondos conservadores que pueden
invertir solo en titulos valores cuyos emisores cuentan con la maxima calificacion (AAA) otorgada por una Sociedad Calificadora, y con vencimientos menores a un
ano. También se pueden encontrar los fondos de Renta Variable cuyos activos pueden ser acciones, o fondos de otros activos como los inmobiliarios entre otros. Es
asi como existe una amplia gama de fondos en los cuales se puede invertir de acuerdo al horizonte de tiempo que busque mantener la inversion y el tipo de riesgos
que se desea asumir.

Es importante tener en cuenta, que los FIC's cuentan con una normatividad que ha madurado en linea con los mercados sobre todo en los Ultimos 7 afos;
generando de esta manera una mayor confianza a los inversionistas de contar con una inversién administrada, regulada y asesorada con el debido diligenciamiento
solicitado por la Superintendencia Financiera de Colombia. Dentro de los instrumentos que puede utilizar para hacer seguimiento a sus inversiones, existe el
Reglamento y Prospecto del respectivo Fondo, la Ficha técnica, la rendicién de cuentas por parte del administrador, y la informacion diaria que se debe publicar en
la pagina web de cada entidad.

CONDICIONES DE USO: El material contenido en el presente documento es de caracter informativo e ilustrativo. La informacion ha sido recolectada de fuentes
consideradas confiables. Fiducentral S.A. no avala la calidad, exactitud, o veracidad de la informacién presentada. Este informe no pretende ser asesoria o
recomendacion alguna por lo tanto la responsabilidad en su uso es exclusiva del lector o usuario sin que Fiduciaria Central S.A. responda frente a terceros por los
perjuicios originados en el uso o difusion del mismo.



