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Comportamiento del portafolio

El miércoles los titulos TES en tasa fija tuvieron

comportamiento favorable donde las referencias de la

curvas bajaron (valorizaron) 7 puntos basicos. Por su

parte, las tasas de los bonos del tesoro americano a

10 afios cerraron al 3.8558% bajaron en comparacién

al dia anterior, cuando habia cerrado en 3.8880%.
TES TASA FJA

Variacion en Puntos Basicos

La deuda privada en tasa fija presentd un
comportamiento en promedio desfavorable al
observarse un aumento (desvalorizacién) de las tasas
de negociacibn de 4 puntos basicos durante la
jornada.

DEUDA PRIVADA A TASA FIJA

En cuanto a los titulos de deuda privada que pagan
intereses  basados en IPC presentaron un
comportamiento  desfavorable  al  observarse
aumentos (desvalorizacion) de 7 puntos basicos en
sus margenes de negociacion.

DEUDA PRIVADA INDEXADA AL IPC

Variacion en Puntos Basicos
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La deuda privada que paga rendimientos con base en
el IBR tuvo un comportamiento en promedio
desfavorable al presentarse desvalorizaciones en sus
margenes de negociacion ‘de 3 puntos basicos
durante la jornada.

DEUDA PRIVADA INDEXADA AL IBR

Variacitn en Puntos Risicos
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FIC Fiducoldex:

Durante el dia, la deuda privada indexada al IBR
presentd rendimientos  positivos en el corto y
mediano plazo debido a la alta causacion de estos
titulos. Por otro lado, la deuda privada indexada al IPC
presentd desvalorizaciones en sus margenes de
negociacion. La deuda privada a tasa fija presentd
rendimientos positivos en el corto plazo y un
comportamiento desfavorable en el mediano plazo.

FIC F60 Moderado:

Durante el dia, se observaron valorizaciones del TES
tasa fija y la deuda privada presentd desvalorizaciones
en sus tasas de negociacion en el mediano plazo.
Ademas, la deuda privada indexada al IBR presentd
rendimientos positivos en el mediano plazo. Por el
contrario, la deuda privada indexada al IPC presento
un comportamiento desfavorable. Durante la jornada,
el dolar presentd desvalorizaciones con respecto al
dia anterior.
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Noticias Economicas

« EI FMI elevd su expectativa de crecimiento
econémico global para 2023 desde el 2,8% que
esperaba en abril, al 3,0% en su publicacion mas
reciente de julio del "World Economic Outlook”. El
aumento se dio por una mejor expectativa de
crecimiento tanto en economias emergentes (de 3,9%
en abril a 40% en julio) como en economias
desarrollada (de 1,3% en abril a 1.5% en julio). EI FMI
proyecta que EE. UU. y la Eurozona registren
crecimientos en 2023 de 1,8% y 0,9% respectivamente,
el Ultimo a pesar de la contraccion esperada en
Alemania de -0.3%, incluso mayor a la contraccién
que se preveia en el informe de abril (-0,1%). Dentro
del grupo de paises con mayores cambios en la
proyeccion de crecimiento se resaltan Brasil, México y
Reino Unido, con expectativa de crecimiento para este
afo de 2,1%, 2,6%y 0,4%, revisadas desde 0,9%, 1,8%
y -0,3% respectivamente. En cuanto al balance de
riesgos de la economia global, el FMI mencion6 que
estos se mantienen inclinado a la baja, pero han
disminuido frente al informe anterior, principalmente
los asociados a una posible recesion.

* La Reserva Federal elevo sus tasas de politica en 25
pbs, llevandolas al rango entre 5,25%y 5,50%, en linea
con las expectativas del promedio de analistas. En el
comunicado mencionaron que los indicadores
recientes sugieren que la actividad econdmica
continla expandiéndose a un ritmo moderado, la
creacion de empleo ha sido sdlida en los Ultimos
meses y la tasa de desempleo se ha mantenido baja,
ademés que la inflaciéon sigue elevada. En el
documento declararon que el Comité continuara
evaluando informacién adicional y sus implicaciones
para asi determinar el alcance de una politica
monetaria mas firme que pueda ser apropiada para
devolver la inflacion al 2,0%. EI Comité tendra en
cuenta el endurecimiento acumulativo de la politica
monetaria y el rezago con el que la politica monetaria
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afecta la actividad econdmica y la inflacion. Ademas,
la Reserva Federal continuara reduciendo su hoja de
balance, sin cambios frente a los planes anunciados
en meses anteriores.

*Expectativas BCE: Mafiana se llevara a cabo la
reunion de politica’ monetaria del Banco Central
Europeo (BCE), para la que el promedio de analistas
prevé un incremento de 25 pbs, que lleve la tasa
principal de refinanciamiento al 4,25%. Si bien la
inflacion se ha desacelerado, hasta alcanzar el 5,5% en
junio desde el maximo de octubre de 2022 de 10,7%
a/a, la inflacion subyacente aun no inicia una
tendencia bajista clara, un argumento expuesto por la
presidente del Emisor, Christine Lagarde, en discursos
recientes. Adicionalmente, el mercado laboral ha
mostrado resiliencia, lo que aumenta los riesgos de la
persistencia de la inflacion elevada. El mercado estara
atento al comunicado y la rueda de prensa, que
podrian dar sefiales sobre la decision del BCE en
septiembre, pues las expectativas derivadas de las
curvas swaps de tesoros indican un aumento de 25
pbs en esa reuniéon, que marcaria el final del ciclo
alcista de tasas.

* Los mercados financieros internacionales operan en
terreno mixto al cierre de la jornada, luego de una
reunion sin sorpresas de la FED, esperando el discurso
de Powell, presidente del Emisor. Asi las cosas, el
indice Dow Jones avanza 0,13%, mientras que el S&P
500 se desvaloriza 0,13%. En Europa el indice
Eurostoxx 50 cerré con una variacion negativa de
1,03%. Los precios del petréleo corrigen parte de las
ganancias reciente. La referencia Brent opera sobre
USD $83,05/barril, mientras la referencia WTI se ubica
en USD $78,94/barril.

« En Colombia, el ddlar cerré6 sobre USDCOP

$3.952,50, a la baja frente al cierre anterior de
USDCOP $3.970,90.
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Comportamiento de los principales activos

Grafica 1. Precios de negociacion de Petréleo Grafica 2. Precios de Cotizacién Intradia del dolar
Brent Spot
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Curva de TES en pesos Variaciones de los TES
TES Tasa Fija 26/07/2023 25/07/2023 Var. Diaria pbs
11,5%
TES 10 07/24/24 9,00% 9,05% @ -50
11,0% TES 6 1/411/26/25 9,78% 9,80% @ -18
TES 71/2 08/26/26 10,03% 1004% @ -08
10.5% TES 53/4 11/03/27 10,10% 1016% @ -60
1005 TES 604/28/28 10,14% 102% @ -82
TES 73/409/18/30 10,26% 1028% @ -15
9,5% TES 73/403/26/31 10,32% 1035% @ -32
TES 7 06/30/32 10,25% 1032% @ -71
o.0% s ®26/07/2023 TES 13 1/4.02/09/33 10,40% 1044% @ -37
5% ®25/07/2023 TES 7 1/410/18/34 10,37% 10,40% @ -32
TES 6 1/4 07/09/36 10,36% 1044% @ -76
8,0% TES 91/4 05/28/42 10,61% 1072% @ -106
0 5 10 15 20 25 30 TES 7 1/4 10/26/50 10,61% 1067% @ -60
Afios

“El contenido de la presente comunicacion o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar

inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen,
sustituyan o complementen”.
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