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Resumen del mes

En el contexto internacional: En el contexto nacional:

O Los niveles de inflacibn en Estados Unidos para el mes de O El DANE publico el dato de la inflacion para el mes de octubre,

octubre se ubicaron en 1.8% afio a afo, registrando una ligera
variacion de 0.1% con respecto al nivel registrado en el mes de
septiembre,

Con la guerra comercial disminuy6 el crecimiento mundial a 3%
crecimiento mundial, 0.5% menos que lo proyectado por el FMI,
esto debido a que la economia china representa el 28% del
crecimiento econémico del mundo. La economia china creci6é en
el tercer trimestre 6.0% interanual.

La Uniobn Europea registrd niveles inflacionarios de 0.74%,. El
Banco Central Europeo (BCE), redujo tasas de intervencion
durante el mes de septiembre en 0.1% las cuales se ubicaron en
-0.5%.

Protestas en Chile de caracter violento reclamando por la
desigualdad que presenta el pais, el elevado costo del transporte
publico, un sistema de pensiones mal administrado, crisis en el
sistema publica de salud y un alto costo de vida en comparacion
con el bajo salario minimo.

El indice estadounidense S&P-500 tuvo wuna valorizacion
promedio diaria del 0.22%, el indice Europeo Stoxx—600 tuvo una
valorizacion promedio diaria del 0.22%, el indice Japonés Nikkei—
225 tuvo una valorizacion del 0.21% promedio diaria.

El barril de petrbleo de referencia Brent (Referencia para
Colombia) tuvo un precio promedio diario de $59.63 USD,
mientras que la referencia WTI tuvo un precio promedio a lo largo
del mes de $54.01 USD, registrando una desvalorizacion en
ambas referencias

a

donde se ubico en 0.16% mensual y una variacion afio a afio del
3.86% para el mes de agosto.

En el mes de septiembre DANE inform6 la tasa de desempleo
Nacional en Colombia. Esta se ubicd en 10.2%, 0.7% mayor a
comparacion del mes de septiembre del 2018.

La balanza comercial de Colombia septiembre del 2019 se ubicod
con un déficit comercial de —$916.2 Millones de USD, con un
aumento del déficit en US$560,5 millones comparado al mes
septiembre del 2018.

En el mes de septiembre del 2019 la produccion promedio de
petroleo en Colombia llegb a los 878.854 barriles dia, lo que
representa un incremento de 1.2% frente al mismo mes de 2018
y una caida de 0.38% en comparacion con agosto de 2019.

El Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE)
reveld6 que la actividad econdmica durante el segundo trimestre
crecio 3,3%, cifra superior en 0.6 pp en cuanto al mismo periodo
del afo anterior.

En el mes de octubre, el comportamiento del dolar experimento
tendencias mixtas. Al principio del mes tuvo grandes, el peso
presentd devaluaciones y, a final de mes revertio la tendencia. El
promedio diario del dolar fue de $3441.75 con una volatilidad de
$34.20
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Mayor expectativa de estimulo
fiscal.

Competitividad de compafias
tecnologicas.

Guerra comercial.

Veto corporativo a multinacionales.
Desaceleracion econbmica.
Disminucion en las exportaciones.
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Restructuracion de politica fiscal y
politica monetaria.

Tensiones comerciales y politicas
con Corea del Sur

20 19 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 World Economic Outlook — WEO

updaate de abril de 2019.
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En los Estados Unidos se caracterizd6 por tener fluctuaciones en

aspectos macroecondbmicos generalmente positivos, generado por Grafico 2: Evolucion del indice Manufacturero y de

diversos factores, tales como el avance en las negociaciones Servicios en Estados Unidos.
comerciales con la Republica Popular de China y el recorte de tasas
de interés por parte de la Reserva Federal. 63
61
En primer lugar, los niveles de inflacion en el mes de octubre se 59
ubicaron en 1.8% afio a aflo, registrando una ligera variacion de 0.1% 57
con respecto al nivel registrado en el mes de septiembre, este dato = 54,7
confirma la tendencia bajista de niveles inflacionarios en los Estados
Unidos. =
51
En cuanto a los indices que miden las expectativas de produccion 49 S
dentro de los Estados Unidos, el indice Manufacturero PMI mostré una 47
ligera recuperacion durante el mes de octubre, ubicandose en un nivel 45
del 48.3 comparado con el nivel registrado en el mes de septiembre el = '; : D : D b ﬁ & 2 & ﬁ 3 2 2 2 2
cual fue de 47.8. ﬁéi%g’%@%i%g%@%i%g

Esta ligera recuperacion en el indice manufacturero se debi6d al

== |S\M Manufacturero === |SM Servicios
avance en las negociaciones comerciales entre China y Estados

Unidos, donde surgieron noticias sobre una posible firma de un Fuente: Bloomberg
acuerdo parcial denominado “Primera Fase” para el mes de
noviembre.

Grafico 3: Crecimiento econémico de Estados Unidos y

evolucion de las tasas de Interés de la Reserva Federal.
Grafico 1: Evolucion de la Tasa de Desempleo e Inflacién Afilo a Afio

en los Estados Unidos.
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) ) ) Grafico 7: Evolucion de los indices Manufactureros, servicios y el indice
En la Unidon Europea ocurrieron varios eventos durante el mes de compuesto PMI para la Uni6n Europea.

octubre donde el evento mas destacado fue el avance del Brexit. 63

61
En cuanto a los niveles inflacionarios dentro de la Uniobn Europea, 59
la inflacion afio a afio se ubicd 0.74%, demostrando una tendencia gy
a la baja a lo largo del afio 2019. Estos bajos niveles inflacionarios
muestran el poco efecto que ha tenido la reduccion de tasas de
interés por parte del Banco Central Europeo (BCE), ya que durante
el mes de septiembre redujeron las tasas de interés en 0.1% las 51

55 g - 52,2
53

) 50,6
cuales se ubicaron en —0.5%. 49
47
En materia de desempleo, la tasa de desempleo de la Unidon 45 459
Europea se ubico en 7.5% para el mes de octubre, manteniéndose e
en los mismos niveles desde el mes de agosto.
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Gréafico 6: Evolucion de la Inflacion Anual y de la Tasa de e & & EASC S S °
Desempleo en la Union Europea. ) o
e PV|| Manufacturero e PMI| Composite PMI Servicios
0, 0,
B gL Fuente: Bloomberg
8,60%
8,40% \ 2,00%
8,20%
8,00% 1,50%
7,80% - 55 Durante el mes de octubre, el primer ministro Boris Johnson,
7 0 P ’ .
7,60% 1,00% presentd una propuesta que pedia el respaldo de los diputados del
7 40% parlamento britanico sobre la aprobacion del Brexit que ya habia
7,201y [ 0.50% logrado con el blogue europeo, pero el parlamento britanico rechazo
o 0,74% este acuerdo.
7,00%
6,80% 0,00% Ademas de esto, el parlamento britanico exigidé al primer ministro
NN N N N A - I B BN Johnson solicitar una prorroga de estadia del Reino Unido en la
B N Y AR - N S Union Europea por 3 meses mas, mientras se logra generar un
nuevo acuerdo para realizar una salida negociada.
= Desempleo Inflacidn YoY

Esto se reune con las proximas elecciones en el Reino Unido que se
realizaran el proximo 12 de diciembre donde Johnson se enfrentaran
a los partidos opositores.

Fuente: Bloomberg
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Grafico 10: Evolucion del indice de mercado Japonés Nikkei—225 (Eje

A lo largo del mes de octubre, los indices de los principales lzquierdo) y el indice Chino SSE Composite (Eje Derecho).
mercados accionarios internacionales presentaron una 23500 3060
tendencia al alza, producto de las expectativas sobre la 23000 3040
disminucion en las tensiones comerciales, como también por 22500 // 3020
la serie de recortes de tasas de interés por parte de la Reserva 22000 WA /) gggg
Federal. 21500 w 2960
o , , 21000 2940
En cuanto a las negociaciones comerciales entre la Republica 20500 2920
Popular de China y Los Estados Unidos, China anuncié que se J— 2900
comprometia a  adquirir mas  productos  agricolas 2880
estadounidenses, mientras que el presidente Donald Trump 19500 2860
19000 2840

renuncié aumentar entre un 25% y un 30% los aranceles sobre
; . i ; ; N N 8 8 N 8 8 N N
250.000 millones de doblares en importaciones chinas a Q \,,9 ) ~ \) \) o Q \)

o ¥ o o O o ¢
Estados Unidos y asegur6 que en el mes de noviembre se RS S \0"’\ o \9\ \9\ \\9\ \9\
i fi i i IS S AP I A A P ONIRA:
podria firmar la primera fase del acuerdo comercial.
e ik k€i-225 SSE Composite

Grafico 9: Evolucion del indice de mercado Estadounidense S&P—-500 Fuente: Bloomberg
(Eje Izquierdo) y el Stoxx—600 (Eje Derecho).

Con esto, el indice estadounidense S&P-500 tuvo una valorizacion

3100 405 promedio diaria del 0.22%, el indice Europeo Stoxx—600 tuvo una
400 valorizacion promedio diaria del 0.22%, el indice Japonés Nikkei—-
2y s 225 tuvo una valorizacion del 0.21% promedio diaria, mientras que
3000 el indice SSE Composite de China presentd una ligera valorizacion
AV el del 0.04% promedio diaria debido a la desaceleracion econbmica
2950 /\ / 385 que esta experimentando China.
2000 * v 280 . . -
375 Tabla 2: Indicadores de los indices de mercado en rendimientos
2850 . porcentuales diarios en el mes de octubre.
2800 365
) ) S ) ) ) S ) S
POSAPA A S S N S LN L v Promedio 0.24% 0.24% 0.25% 0.04%
© > > v © © > v v Desviacion Estandar 0.68% 0.70% 0.77% 0.62%
= S&P-500 Stoxx-600 Maximo 1.42% 2.31% 1.87% 1.15%
Minimo -1.56% -1.10% -2.01% -1.32%

Fuente: Bloomberg

Fuente: Bloomberg; Calculos : Fiduciaria Central S.A
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TESOROS Y ORO
Grafico 11 Evolucion de la YTM de los Tesoros estadounidenses a 10 Grafico 12: Evolucién de la tasa de cambio de Délar Estadounidense
afios Y 30 afos. por Franco Suizo (Eje Derecho) y por Yen Japonés (Eje zquierdo).
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Fuente: Bloomberg. us-10Y Us-30Y Fuente: Bloomberg.
En los activos de bajo riesgo y de refugio de riesgo internacionales, se Gréafico 13: Evolucion precio de la onza de oro (Eje lzquierdo) y
puede observar que las tasas de los Tesoros estadounidenses a 10 precio de la plata (Eje Derecho) en USD.
aflos y a 30 afilos tuvieron una tendencia al alza lo largo del mes de
octubre, indicando una desvalorizacion en los titulos de deuda publica $1.560,00 $20,00
estadounidense, gue se inicid a finales del mes de septiembre. $1.540,00 '\ $19,50
$1.520,00 | 219,00
En cuanto a los activos de cobertura de riesgo como la onza de oro y e \ / $18,50
el Franco Suizo experimentaron una tendencia a la baja a lo largo del $1.500,00 \, V $18,00
mes de octubre, cerrando en $1512.99 USD por onza de oro y $0.99 $1.480,00 $17,50
USD por Franco Suizo. En cuanto al Yen Japonés y la onza de plata $1.460,00 $17,00
cerraron en $18.11 USD por onza de plata y $108.03 yenes por dolar S $16,50
estadounidense. $1.440,00 $16,00
$1.420,00 $15,50

izaci i jo ri i o © © G © © © © ©
Estas desvalorizaciones en los activos de bajo riesgo y de refugio de P P PP PP PP

riesgo se generaron por los avances en las conversaciones 0o)\"’ 0o)\"’ Qo,\” 0o,\"’ \9@ \9\” \9\”’ \9\” \9\”
comerciales entre China y Estados Unidos, ya que munchos &\ \9\ (/\\ q,v\ Q'\,\ be\ ,\io\ ,9,\ ,19\
inversionistas trasladaron sus inversiones en los activos de bajo riesgo

hacia los mercados de renta variable debido a las expectativas de la e====0ro Plata

firma en un acuerdo comercial entre China y Estados Unidos. Fuente: Bloomberg
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Grafico 14: Cotizacion diaria precios internacionales del petréleo

(USD/Barril). Tabla 3: Indicadores del Barril de petroleo en USD.
$75,00
$70,00
$65,00 Promedio $59.63 $54.01
Desviacion Estandar S$1.32 S1.30
60,00 .
- Maximo $62.02 | $56.66
$55,00 Minimo $57.69 $52.45
$50,00 Fuente: Bloomberg; Calculos : Fiduciaria Central S.A
En cuanto a las noticias relevantes sobre el petroleo que
$45,00 surgieron durante el mes de octubre resalta la reunion
& & 4 &7 P P P @ & entre la OPEP, Rusia y otros exportadores de petroleo,
Qo,\"’ Qo,\"’ Qq\” 0q\"’ ,\9\"’ ,\9\'1’ \9\” \9\” \9\"’ donde se comprometieron a generar una reduccion de la
Q')’\ \9\ (,\\ v\ g'\f\ Q"o\ \f>\ @\ q‘,’)\ produccion de petroleo en 1.2 millones de barriles por
dia (bpd) hasta marzo de 2020 para apoyar un
=Brent WTI incremento en los precios del barril de petroleo vy
i . Bloomb acordaron reunirse el 5y 6 de diciembre para dialogar la
uente: Bloomberg. continuidad de la politica de reduccion en la produccion
_ _ ) ) de petroleo. Asi mismo, se puede explicar la
Durante el mes de octubre, el precio del barril del petroleo presentd desvalorizacion de este por la bajada del crecimiento
varias fluctuaciones, donde alrededor del mes estuvo con una economico

tendencia ligeramente a la baja. Tabla 4 : Indicadores del Barril de petréleo en rendimientos

. . . porcentuales
Dentro de esto, el barril de petroleo de referencia Brent (Referencia

para Colombia) tuvo un precio promedio diario de $59.63 USD,
mientras que la referencia WTI tuvo un precio promedio a lo largo del
mes de $54.01 USD, registrando una desvalorizacion en ambas
referencias comparado con sus precios registrados en el mes de Promedio -0.030% 0.018%
septiembre los cuales fueron de $62.29 USD y $56.88 USD.

Desviacion Estandar| 1.394% 1.386%
En cuanto a la variacion promedio diaria del precio del barril durante el Maximo 2.462% 3.342%
mes de octubre, el barril de petrdleo presentd una variacion promedio Minimo -3.110% -2.029%

diaria de $1.32 USD para la referencia Brent y $1.30 USD para la
referencia WTI. Fuente: Bloomberg; Célculos : Fiduciaria Central S.A



DOLAR

En el mes de octubre el precio del Dolar en Colombia experimento
una tendencia al alza en los primero dias del mes, donde se llegb a
registrar el precio maximo histoérico al superar los 3500 pesos en
algunas transacciones durante el dia miércoles 2 de octubre. Luego
en los dias restantes del mes de octubre se registré una tendencia a
la baja en el precio del dolar.

El precio promedio diario del dolar durante el mes de octubre fue de
$3441.75 pesos por doélar, con una variacion promedio diaria de
$34.20 pesos, un precio maximo de $3497.36 pesos y un precio
minimo de $3377.02 pesos.

Los factores que condujeron al alza del precio del dolar en los
primeros dias del mes de octubre fueron los malos registro en los
indicadores manufactureros como también los malos indicadores
econdbmicos que se registraron en China y la disputa comercial entre
Estados Unidos y la Unibn Europea.
Grafico 17: Evolucion de la TRM diaria desde septiembre del 2019.

$3.550,00

$3.500,00

$3.450,00

$3.400,00

$3.350,00

$3.300,00

) S
~ >
& o
n,\Q Q\0 /\\ b\\g '\,\\/
Q N N V Q

Fuente: Bloomberg.

X ¥
Contexto Macro Externo Mercado local Deuda Publica ’ 2

Fiduciaria
Central

Grafico 18: Evolucion diario del [ndice DXY desde septiembre del 2019.
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Fuente: Bloomberg.

En cuanto a los factores que condujeron a la baja en el
precio del dolar en la segunda mitad del mes de octubre
fueron las noticias y los avances en las negociaciones
comerciales entre Estados Unidos y China, donde se
generaron varias expectativas sobre la posible firma de
una primer fase en los acuerdos comerciales para el mes
de noviembre.

Tabla 5: indicadores del precio del délar en el mes de Julio.

Promedio S 3,441.75
Desviacion Estandar| $34.20

Precio Maximo $3,497.36

Precio Minimo $3,377.02

Fuente: Bloomberg; Calculos : Fiduciaria Central S.A



Inflacion octubre

El 05 de noviembre del 2019, el DANE publicd el dato de la
inflacion para el mes de octubre, donde se ubicdé en 0.16%
mensual y una variacion afio a aflo del 3.86% de este mismo
mes. Se puede destacar un aumento de la inflacibn en un
0.53% por encima del reportado en el mismo periodo del afio
anterior, cuando fue de 3.33%.

Gréafico 19: Serie de Tiempo de la inflacion

0.80% mensual desde enero del 2018.
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Fuente: Banco de la Republica.

En comparacion con septiembre, los sectores que registraron mayor
variacion porcentual por encima del promedio nacional (0,16%) son:
Recreacion (0,47%), Salud ( 0,34%), Bebidas alcoholicas (0,29%) vy
Sector alimentos (0,25%). Con variacibn negativa son: Articulos para el
hogar y para la conservacion ordinaria del hogar (=0,05%) y por
Gltimo, Informacion y comunicacion (=0,06%)

-
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Gréfico 20:Variacion porcentual de la inflacion mensual en
el mes de Octubre por sectores de bienes y servicios.
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Fuente: DANE.

Segun estadisticas del DANE, el comportamiento de la inflacion se
explicd principalmente por la variaciobn del sector Alojamiento, agua,
electricidad, gas y otros combustibles (0,97 pp), y Alimentos y bebidas
no alcoholicas (0,99 pp). De acuerdo con Daniel Oviedo, este Gltimo
grupo presentd este comportamiento debido al efecto coyuntural de la
inflacion de los alimentos de abril que se ha venido corrigiendo poco a
POCO.

Las ciudades con mayor nivel de inflacion mensual fueron Florencia con
0.42%, Cucuta con 0.37%, Cartagena con 0.34%, Riohacha con 0.24%
y Medellin con 0.24%. Mientras que las ciudades con menor nivel de
inflacion mensual fueron Sincelejo con —0.04%, Monteria con —0.02%,
Bucaramanga con 0,00%, Neiva con 0,04% y Popayan con 0,06%.
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ACCIONES LOCALES

1650
1600
1550
1500
1450
1400

1350

Tabla 7 : Indicadores de las Acciones en Pesos

Colombianos.

Promedio 81866.05652| 4044521730 4243301304) 7452608606| 4458130435
Desviacidn

Estandar 2062 809531 745.1471457| 601.133317)  93.867285| 1151348239

80480 42000 43520 7630 4650

Minimo 78500 38360 41620 7230 4230

Promedio 33158.26087| 1310.652174| 7392173013] 255026087) 2979.782609)
Desviacidn

Estandar 4103618378 2519480051| 2673.845804|  160.95233| 52 68858460

axi 34200) 1370 76480) 25000 3070

Minimo 32400 1285 68300] 25260 2890

Fuente: Bloomberg; Calculos : Fiduciaria Central S.A

Dentro de

los titulos accionarios transados en el

P
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mercado de Valores

Fuente: Bloomberg

En el mes de octubre los activos de renta variable en el
mercado accionario local presentaron ligeras valorizaciones,
donde el indice de mercado colombiano COLCAP tuvo una
valorizacion promedio mensual del 1548.54 en el mes de
octubre y un promedio de variaciones del 53.98 diaria.

Promedio 1548.54
Desviacion Estandar | 53.9687832
Maximo 1633.15
Minimo 1447.01

Fuente: Bloomberg; Calculos : Fiduciaria Central S.A

colombiano, algunos de los mas valorizados fue el Banco de Bogota, con
una valorizacion promedio mensual del 0,392%, al igual que Cementos
Argos y Cemex Latam Holdings con valorizaciones promedio diarias del
0.252% y 0.236% en el mes de Agosto.

También, durante el mes de Septiembre las acciones mas volatiles
resultaron ser Grupo Bolivar y Bancolombia con variaciones promedio
diarias de 3,1% y 1,57%

Tabla 8: Indicadores de |las Acciones en
Rendimientos Porcentuales.

Promedio 0.392% 0.135% 0.078% 0.252% 0.236%
Desviacion

Estandar 1.34% 1.57% 0.87% 1.18% 1.04%
Maximo 3.29% 5.05% 1.58% 2.97% 1.97%
Minimo -2.75% -2.12% -1.97% -1.33% -2.20%
Promedio 0.162% 0.196% -0.185% 0.070% 0.158%
Desviacion

Estandar 0.678% 1.036% 3.161% 0.724% 1.084%
Maximo 1.235% 3.475% 5.714% 1.655% 2.564%
Minimo -1.038% -1.471% -9.966% -1.390% -1.701%

Fuente: Bloomberg; Calculos : Fiduciaria Central S.A
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Grafico 38. Evolucion y Pronésticos de la Inflacion Mensual de Colombia. Grafico 39. Evolucion y Pronésticos de la Tasa de Desempleo Nacional de Colombia
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Tabla 9: Pronosticos de la Inflacion Mensual de Colombia. Tabla 10: Pron6sticos de la Tasa de Desempleo Nacional de Colombia
nov-19 0.16% 3.91% 3.59% oct-19 9.63%
dic-19 0.36% 3.97% 3.97% nov-19 9.41%
ene-20 0.70% 4.08% 0.70% dic-19 10.01%
feb-20 0.76% 4.27% 1.47% ‘:":':g ﬁgg;
eb- .86%
mar-20 0.40% 4.25% 1.88% mar-20 10.81%
abr-20 0.39% 4.13% 2.27% abr-20 TG
may-20 0.28% 4.10% 2.56% may-20 10.53%
jun-20 0.19% 4.02% 2.76% jun-20 10.14%
jul-20 0.11% 3.91% 2.87% jul-20 10.87%
ago-20 0.11% 3.93% 2.98% ag°'§g 18‘2‘;
- . o o sep- .23%
sep-20 0.18% 3.88% 3.17% e B
oct-20 0.11% 3.82% 3.28% ' ov-20 0.42%
nov-20 0.13% 3.79% 3.41% dic-20 10.02%
dic-20 0.34% 3.77% 3.77% ene-21 12.81%
feb-21 11.87%
mar-21 10.82%

Calculos : Fiduciaria Central S.A Calculos : Fiduciaria Central S.A
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Fiducia Publica
Son aquellos contratos mediante los
cuales las entidades estatales entregan en
mera tenencia a las sociedades fiduciarias
recursos .
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Fiducia de inversion
Es todo negocio que celebren las
sociedades fiduciarias con sus clientes
para beneficio de estos o de los terceros
designados por ello.

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

oe U
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Fiducia de administracion y Fondos de Capital Privado
pagos Inversiones que se realizan
Es el negocio fiduciario que tiene sobre empresas que no cotizan
como finalidad la administracién de en la bolsa de valores.
sumas de dinero u otros bienes.

Representacion legal de tenedores de
bonos
Es el negocio en que se vela por los intereses
del bonohabiente, a efecto de que éstos no se
vean desmejorados durante la vigencia de los
titulos emitidos.

FitchRatings

Financiera
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Superintendencia Financiera  Instituto para el Desarrollo de Antioquia
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¢, QUE DEBERIA SABER ACERCA DE LA REPRESENTACION LEGAL DE

TENEDORES DE BONOS?

El Decreto 2555 de 2010, establece que los bonos emitidos para su colocacion o negociacidn en el mercado de valores, deberan contar con un representante de tenedores de los bonos.
El representante legal de los tenedores de bonos tiene como funcién primordial la de velar por los intereses de los bono habientes, a efecto de que éstos no se vean desmejorados durante la vigencia de los
titulos emitidos, brindandoles a ellos la mayor proteccién posible.

El representante de los tenedores sera inicialmente designado por la sociedad emisora.

Especificamente adelanta la gestion de realizar todos los actos de administracidon y conservacion que sean necesarios para el ejercicio de los derechos y la defensa de los intereses comunes de los
bonohabientes, la de representar a los tenedores en todo lo concerniente en su interés comun o colectivo, la de informar a los tenedores de bonos y a la Superintendencia Financiera, a la mayor brevedad
posible y por los medios idéneos, sobre cualquier incumplimiento de las obligaciones originadas en la emision por parte de la entidad emisora y la de actuar en nombre de los tenedores de bonos en los
procesos judiciales y en los de reorganizacién y liquidacion.

De conformidad con lo establecido en el Decreto 2555 de 2010, las principales funciones del Representante Legal de los Tenedores de bonos, son las siguientes:

1. Realizar todos los actos de administracion y conservacidon que sean necesarios para el ejercicio de los derechos y la defensa de los intereses comunes de los tenedores.

2. Actuar en nombre de los tenedores de bonos en los procesos judiciales y en los de quiebra o concordato, asi como también en los que se adelanten como consecuencia de la toma de posesion de los
bienes y haberes o la intervencion administrativa de que sea objeto la entidad emisora. Para tal efecto, el representante de los tenedores debera hacerse parte en el respectivo proceso dentro del
término legal, para lo cual acompaniara a su solicitud como prueba del crédito copia auténtica del contrato de emisidon y una constancia con base en sus registros sobre el monto insoluto del empréstito
y sus intereses.

Representar a los tenedores en todo lo concerniente a su interés comun o colectivo;

Intervenir con voz pero sin voto en todas las reuniones de la asamblea de accionistas o junta de socios de la entidad emisora.

Convocar y presidir la asamblea de tenedores de bonos.

Solicitar a la Superintendencia Financiera de Colombia los informes que considere del caso y las revisiones indispensables de los libros de contabilidad y demas documentos de la sociedad emisora.
Informar a los tenedores de bonos y a la Superintendencia Financiera de Colombia, a la mayor brevedad posible y por medios idéneos, sobre cualquier incumplimiento de sus obligaciones por parte de
la entidad emisora.

SNBSS =

El representante legal de los tenedores de bonos respondera hasta de la culpa leve.

La remuneracién del representante legal de los tenedores de bonos sera pagada por la entidad emisora.

CONDICIONES DE USO: El material contenido en el presente documento es de caracter informativo e ilustrativo. La informacién ha sido recolectada de fuentes consideradas confiables.
Fiducentral S.A. no avala la calidad, exactitud, o veracidad de la informacion 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.



