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Los 10 posibles hechos para 2020

El Brexit es un éxito
en el Reino Unido

Los prondsticos fueron publicados a
comienzos de diciembre, por lo que
vaticinaban la victoria de Boris Johnson
el 12 de diciembre en las urnas. Prondstico
que hasta ese punto ya se cumpli, ahora
solo queda esperar que el Primer Ministro
ejecute la salida de la Unién Europea y
que lance un plan de gasto publico. El PIB
nominal britanico (PIB con inflacién) sube
un 8% y el Ftse 100 se revaloriza un 15%
mas que el resto de bolsas.

El BCE cambia su
politica monetaria

Al mando de Lagarde, el BCE cambiara
sus politicas por la falta de resultados en el
fomento de la inversién y de la productivi-
dad en la eurozona, asi como un posible
colapso bancario por la presion de los
tipos negativos. Prevén que el 23 de enero
de 2020 Lagarde revoque su politica
monetaria, eleve los tipos y lleve a los
gobiernos a emplear politicas fiscales para
estimular la economia. La banca lo celebra
con una subida del 30% en el Eurostoxx.

Mas impuestos por cuenta
del presidente de EE.UU.

Sin bastarle las consecuencias de la
guerra comercial con China, Trump se la
juega con mas impuestos. America First,
sera el impuesto que reemplace los
aranceles que la Casa Blanca impone en
la actualidad a las importaciones extran-
jeras. El impuesto gravaria con el 25% a
todos los productos extranjeros y
ayudaria a contrarrestar el déficit comer-
cial. Los bonos del Tesoro estadounidense
a diez afos repuntan al 6% (1,7%).

Nueva moneda en Asia
reemplaza al délar

En 2020 el Asian infrastructure Investment
Bank de China creard una nueva divisa
de reserva, llamada Asian Drawing Right
(ADR), la cual reemplazaria al délar
estadounidense como divisa internacio-
nal de referencia en Asia. Esto impulsara
la devaluacién del délar del 20% frente
al ADRy 30% frente al oro. Asi, su precio
se situaria por encima de los US52.000,
muy por encima de cara a los US$1.482
en los que cotiza en la actualidad.

Petroleras cogen fuerzay
desplazan a las renovables

Todo el progreso hacia la integracién de
las energias renovables quedaria en
entredicho por la recuperacién de la
industria petrolera y de gas en 2020. Lo
anterior como consecuencia del aumen-
to de la demanda de hidrocarburos en
Asia y el recorte de la produccién en los
paises de la Opep. Las renovables
pierden fuerza por sus elevadas valora-
ciones, el retorno que ofrece este sector
a los inversores rondaria el 0,5%.

Hungria se va de la
Unién Europea

El brexit estd a un paso de concretarse,
hecho que daria paso a la salida de otros
paises que conforman la Unién Europea.
Al mando del conservador euroescépti-
co Viktor Orban, Hungria saldria de la
UE. Para Saxo Bank, el proceso de
Bruselas en contra de Orban propiciaria
esa salida, hecho irénico para los
analistas, pues sefalan que el crecimien-
to de Hungria se debe a la transferencia
de capitales europeos en 2014.

Estados Unidos estancado
y con alta inflacion

Con el objetivo de reelegirse, Trump
lanza un programa de inversién de
infraestructura que requiere la interven-
cidon de la Reserva Federal. Esto pondria a
tambalear a las empresas que ya
enfrentan problemas, lo que provocaria
una desaceleracién pronunciada. Ante
este escenario, la inflacion se dispara

y se produce un estancamiento de la
economia, produciendo el mayor nivel
de miseria desde la década de 1980.

Donald Trump es
derrotado en las urnas

Trump se jugara la reeleccion en los
comicios presidenciales del 3 de noviem-
bre de 2020 y no |a tiene facil. Se descono-
ce quién sera el candidato demdcrata al
que se enfrentara, pero Saxo Bank no cree
en un triunfo de Trump por sus resultados
negativos en las elecciones parciales de
2018y 2019. Si los demécratas ganan las
presidenciales y las dos cdmaras del
Congreso, las farmacéuticas tendrian
pérdidas del 50% en sus acciones.

El‘Invierno de la
Inteligencia Artificial’

Saxo Bank se pregunta qué pasaria si la
tendencia de mejoramiento de rentabili-
dad del S&P 500 de las empresas que
producen semiconductores se frena. El
escenario, al que llaman el ‘invierno de la
Inteligencia Artificial, supone un estanca-
miento en la inversién por el retroceso en
la rentabilidad de esas acciones. Los
fabricantes de semiconductores bajan
50% en Bolsa por lios en el desarrollo de
chips que compitan en el mercado.

Diaspora de inversiones
en Sudafrica

El rescate de la eléctrica Eskom, anunciado
por el Gobierno, es objeto de criticas por
Saxo Bank. La entidad prevé que esta
decision hara que el déficit se dispare y
que la deuda externa siga en aumento. Un
dolar pasa a cambiarse de 14,65 rands
sudafricanos por 20. Esto provocara que
los inversores extranjeros se cansen de “un
pais que no ha tenido sus asuntos
financieros o de gobernanza en orden
durante décadas’, dice el informe.
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HACIENDA. A PRINCIPIOS DE
DICIEMBRE, SAXO BANK
LANZA SUS PREDICCIONES
SOBRE LOS EVENTOS QUE
MARCARAN EL CURSO DEL
MUNDO EL PROXIMO ARO.
EL PETRO-YUAN Y LA CAIDA
DEL BITCOIN, LOS ACIERTOS
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(on los retos que tuvieron
las economias de
Iberpamérica durante
2019 en nuestro
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Predicciones a las que Saxo Bank
le ha atinado en los ultimos anos

BOGOTA
Nosehaterminado2019ylos
entes internacionales ya estan
haciendo sus predicciones de
2020.Nassim Taleb, en 2007, en-
casill6 a los hechos de gran im-
pacto en su teoria de cisne ne-
gro: un suceso que, a pesar de
tener pocas probabilidades de
suceder, tiende a ocurrir de una
manerainesperada, aunquelogi-
ca por la coyuntura en la que se
desarrolla. El banco danés Saxo
Bank ya publicé el listado de los
10 cisnes para el afio entrante,
pero ;qué tanto se han cumpli-
do sus predicciones?

De los cisnes negros para
2019, ninguno se ha cumplido.
Saxo Bankespeculabatraslades-
titucién de Theresa May como
primera ministra del Reino Uni-
do que su reemplazo era el lider
del opositor Partido Laborista, Je-
remy Corbyn. El pasado 7 de ju-
nioMayrenunci6asucargo, pero
no fue reemplazada por Corbyn,
sino por Boris Johnson.

Una prediccién que si estuvo
a punto de suceder fue la entra-
da en recesion de Alemania. Si
bien Angela Merkel consolid6 la
economia alemana como la mas
grande de Europa, en2019 el pais
sufri6 las consecuencias de la
guerra comercial y, por lo tanto,
el estancamiento en su comer-
cioexterior,ademéasdelaincerti-
dumbre generalizada que llevo
a que su PIB se ubicara en -0,1%
en el segundo trimestre de 2019.

Un punto que se anotd Saxo
Bank fue en 2018, cuando predi-
jo que China lanzaria el Petro-
Renminbi, porque sumoneda se
revalorizaria mas de 10% frente
aldoélar. E126 demarzo Chinalan-
z0 el Peto-Yuan con la primera
compra a futuro de petréleo cru-
do en yuanes, rompiendo los es-
quemas de mas de cuatro déca-
das para ese momento, desde
que se impuso el Petrodolar.

Tambiénen2018,elbancoda-
nés le atiné al desplome del bit-
coin a causa de la participacion
masiva de los inversionistas. En
agosto de ese afio, el valor de to-
daslas monedas digitalesimpor-
tantes habia sufrido una caida
cercana a los US$600.000 millo-
nes(75%desde supuntomasalto
en enero de ese afno).

MARIA PAULA ARISTIZABAL B.
@MapuAristizabal

LOS VATICINIOS DE SAXO BANK
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Rusia en un posible default
e Devaluacion del yuan frente al ¢

Fuente: Saxo Bank / Grafico: LR-VT

Steen
Jakobsen

Economista Jefe de Saxo Bank
“Vemos 2020 como un ario en el que, en
casi todos los sentidos, la interrupcién
del statu quo es un tema primordial.
Habra una gran oscilacién del péndulo”.
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AVISO DEL COMPROMISO DE FUSION POR ABSORCION de
los fondos de inversién colectiva abiertos:
FONVAL DEUDA CORPORATIVA (Fondo Absorbente) y FON-
VAL RENTA FLJA ALTO RENDIMIENTO (Fondo Absorbido)
Administrados por: CREDICORP CAPITAL COLOMBIA S.A.

Credicorp Capital Colombia S.A., comisionista de bolsa identi-
ficada con NIT 860.068.182-5, como Sociedad Administradora
de los Fondos de Inversién Colectiva FONVAL DEUDA COR-
PORATIVA (en adelante, Fondo Absorbente) y FONVAL RENTA
FIJA ALTO RENDIMIENTO (en adelante, Fondo Absorbido), en
cumplimiento de lo dispuesto en el numeral tercero del articulo
3.1.2.1.1 del Decreto 2555 de 2010, procede a publicar un resu-
men del compromiso de fusién aprobado por su Junta Directiva,
en los términos y condiciones que a continuacién se exponen:

1.DATOS FINANCIEROS Y ECONOMICOS DE LOS FONDOS DE
INVERSION COLECTIVA OBJETO DE LA FUSION

Dando cumplimiento a lo establecido en el literal a) del numeral
1 del articulo 3.1.2.1.1. del Decreto 2555 de 2010, a continua-
cién, informamos el valor de los Fondos Intervinientes, de la
unidad de participacién de los mismos, de los activos y pasivos.
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RELAGON DE INTERCAMBIO = 035793
Fonval Deuda Corporativa 30176669

INueva Unidad = Unid Fondo Absobente = 01766683 Noevas Unidades Absorbdo. = 97,996.618803
Total Unidades = Unid. Absorbente + Nuevas Unid. Absorbido = 14515,546.38

L cifrasfinales difieren dado que I contabifidad del FONDO ABSORBENTE reflejard s resutados contables a i fecha del perfecch de ha hsidn.

2.MECANISMO PARA ESTABLECER EL VALOR DE INTERCAM-
BIO

Dia de la fusién por absorcién, el Fondo Absorbido: realizard el cierre
normal, es decir, se hara el calculo del valor de la unidad y posterior-
mente se cancelaran todas y cada una de las cuentas del Fondo para
determinar los valores finales que pasardn al Fondo Absorbente. Se
hara el respectivo calculo de Retencién en la Fuente. El Fondo Ab-
sorbente, realizara el cdlculo del valor de la unidad y posteriormente
se haran las aperturas de las cuentas canceladas en el Fondo Absor-
bido. El valor de intercambio resulta de:

Valor Intercambio = Valor Unidad dia fusion Fondo Absorbido / Va-
lor unidad dia fusién Fondo Absorbente

Los inversionistas del Fondo Absorbido entraran a formar parte del
Fondo Absorbente administrado por CREDICORP CAPITAL COLOM-
BIA S.A. destinado a personas naturales y juridicas.

3. REDENCION DE PARTICIPACIONES

Los inversionistas que no estén de acuerdo con el compromiso de
fusién o los que no asistan a la Asamblea en la que se decida la fu-
sion podran ejercer el derecho a redimir sus participaciones sin que
por este hecho se genere sancién ni penalidad de ningun tipo du-
rante un (1) mes contado a partir de la fecha de celebracién de la
Asamblea de Inversionistas en los términos que se establece en el
articulo 3.1.1.9.6 del Decreto 2555 de 2010.

PN IR PO
O oL OMA

-l.ul:ur‘n‘.g‘u‘i;da Z amv

VIGILADO

El compromiso de fusién podra ser consultado en la pagina web
de la Compania www.credicorpcapitalcolombia.com

Pt NS g WD . 2% i

-1



