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Comportamiento del portafolio

El lunes los titulos TES en tasa fija presentaron un
comportamiento en promedio favorable, donde las
referencias de la curva subieron (desvalorizaron) 5
puntos basicos. Por su parte, las tasas de los bonos
del tesoro americano a 10 afios cerraron al 4.2116%
subieron en comparacién al dia anterior, cuando
habian cerrado en 4.1552%.

TES TASA FIJA

Variacién en Puntos Basicos

- 0 - - |
TATIGHGTA TRTORN1LES THTIS250R2S TRTOM112) THTIG208428 THTLS100990 TRTIOZ600%1 TTTIE006S2 THTLAOBELSS THTIGIRIONA TH

La deuda privada en tasa fija mostré un
comportamiento en promedio desfavorable donde
los nodos de la curva subieron (desvalorizaron) 2
puntos basicos durante la jornada.

DEUDA PRIVADA A TASA FIJA

Variacién en Puntos Bisicos

Los titulos de deuda privada que pagan intereses
basados en el IPC presentd un comportamiento mixto
debido a que las referencias de la curva en el corto
plazo subieron (desvalorizaron) 1 punto basicoy en el
largo plazo las referencias de la curva bajaron
(valorizaron) 2 puntos basicos durante la jornada.

DEUDA PRIVADA INDEXADA AL IPC

Variacién en Puntos Basicos
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La deuda privada que paga rendimientos con base en
el IBR mostré un comportamiento desfavorable a lo
largo de la curva, donde los nodos de la curva
subieron (desvalorizaron) 8 puntos basicos durante la
jornada.

DEUDA PRIVADA INDEXADA AL IBR

Variacién en Puntos Basicos
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Durante el dia, la deuda privada a tasa fija presento
en promedio un comportamiento favorable debido a
las altas causaciones de estos titulos. Ademas, la
deuda privada indexada al IBR y al IPC mostraron
rendimientos positivos debido al comportamiento
favorable en los margenes de negociacion.

FIC F60 Moderado:

Durante el dia, la deuda privada indexada al IPC y al
IBR mostraron un comportamiento favorable debido
a las valorizaciones en los margenes de negociacion.
Ademas, la deuda privada a tasa fija y los TES tuvieron
rendimientos positivos en sus tasas de negociacion.
Durante la jornada, el doélar presenté un
comportamiento desfavorable con respecto al dia
anterior.
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Noticias Economicas

En Estados Unidos, la inflacion se ubico en 3,1%
a/a en noviembre, en linea con la expectativa del
promedio de analistas y sin cambios frente a la lectura
del mes anterior. Durante el mes, los precios de la
energia y bienes transables continuaron contribuyendo
a la desaceleracion de la inflacion, sin embargo, el
avance de los precios de los servicios compenso las
caidas y no permiti6 una mayor desaceleracion de
inflacion total. En este sentido, la inflacion subyacente
se quedo en 4,0% a/a, en linea con las expectativas de
los analistas, sin cambios frente a la lectura de octubre.
Los resultados sin sorpresas no deberian modificar la
expectativa de los analistas sobre la decision de tasas
de la FED en su reunion de mafana, para la que
esperan estabilidad en el rango actual en 5,25%-5,50%.
Reunién en la que se espera las nuevas proyecciones
econdémicas y del Dot-Plot de expectativas de tasas de
interés por parte de los miembros de junta y que
ajustara las expectativas de los mercados sobre el inicio
del ciclo de recortes de las tasas de referencia.

. En la Eurozona, la confianza de los
inversionistas ZEW mejoro sorpresivamente hasta 23,0
puntos en diciembre, contrario a la expectativa de los
analistas que preveian un deterioro hasta 13,3 puntos
desde los 13,8 puntos en noviembre. El mejor
comportamiento del indicador obedecio
principalmente a una expectativa de menores tasas del
Banco Central Europeo el siguiente afio, a medida que
la actividad econdmica se desacelera en la region y la
inflacion converge al objetivo. En contraste, la nueva
encuesta de expectativas de analistas de Bloomberg no
mostré cambios en las expectativas de movimiento
esperados de tasas del BCE en 2024, aunque si
menores expectativas de crecimiento e inflacion. El
promedio de analistas preve estabilidad en la tasa de
referencia del Banco Central Europeo hasta el cierre del
primer trimestre del siguiente afio, para luego iniciar el
ciclo de recortes hasta llevar la tasa a 3,75% al cierre de
2024. En cuanto a la actividad econdmica, el promedio
de analistas prevé un crecimiento de 0,6% para 2024 y
1,3% para 2025, cifras revisadas a la baja desde 0,7% y
1,6% de la encuesta anterior, respectivamente. En el
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caso de la inflacion, los analistas preven una
desaceleracion gasta 2,3% al cierre de 2024 desde el
2,8% en el que se espera cierre 2023 (cifra que fue
revisada a la baja desde el 3,2% de la encuesta de
noviembre). En este contexto, los mercados estaran
muy atentos al tono de la presidente del Emisor,
Christine Lagarde, luego de la reunion el jueves 14 de
diciembre.

. En Brasil, la inflacion se desacelerd hasta 4,68%
a/a en noviembre, en linea con las expectativas y desde
la de 4,82% a/a en octubre. El movimiento durante el
mes obedecié principalmente a los menores precios de
"Articulos  para el hogar’,  "Vestuario” 'y
“Comunicaciones”, que ~ fueron parcialmente
compensados por un -avance de precios de los
alimentos y vivienda. El resultado sin sorpresas de la
inflacién no deberia modificar la expectativa de los
analistas de la decision del Banco Central de Brasil
sobre su tasa de referencia Selic en la reunion de
mafiana. El promedio de analistas prevé un recorte de
50 pbs en la tasa, hasta ubicarla en 11,75%, el cuarto
recorte de esta magnitud, soportado principalmente
en la continuidad de la desaceleracion de la inflacion
hacia el objetivo y en el menor ritmo de crecimiento
econdmico, que pasaria de 3,8% en el primer semestre
del afio a 2,4% en la segunda parte de 2023. De cara
al 2024, el promedio de analistas espera que el ciclo de
recortes de la tasa de referencia continle hasta cerrar
el afio en 9,25%.

. En la jornada de hoy, los mercados
internacionales operan con movimientos positivos. El
indice Dow Jones sube 0,30%, mientras que el S&P 500
lo hace en 0,11%. En Europa, el indice Eurostoxx 50
cerrd con una desvalorizacion apenas de 0,08%. En
cuanto a los precios del petréleo, ambas referencias
mantienen las pérdidas. La referencia Brent cotiza
sobre US$72,97/barril, mientras la referencia WTI se
ubica en USD $68,31/barril. En Colombia, la tasa de
cambio cerré en USDCOP $3.999,99, ligeramente al
alza frente al cierre anterior de USDCOP $3.990,00.
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Comportamiento de los principales activos

Grafica 1. Precios de negociacion de Petréleo Grafica 2. Precios de Cotizacion Intradia del dolar
Brent ‘ Spot
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Curva de TES en pesos Variaciones de los TES

TES Tasa Fija 12/12/2023 11/12/2023 Var. Diaria pbs
e TES 1007/24/24 10.20% 10.20% () 0.0
110% TES 6 1/4 11/26/25 9.90% 990% @ 03
TES 71/208/26/26 9.95% 92.96% @ -05
1055 TES 53/411/03/27 10.05% 1007% @ -20
TES 6 04/28/28 10.08% 10.08% () 0.0
100% TES 7 3/409/18/30 10.32% 1029% @ 3.0
TES 73/403/26/31 10.47% 1045% @ 20
055 TES 7 06/30/32 10.70% 1070% @ -02
©12/12/2023 TES 13 1/4 02/09/33 10.86% 1089% @ -2.9
0 0% 0 11/12/2023 TES 7 1/4 10/18/34 10.88% 1090% @ -22
TES 6 1/4 07/09/36 10.94% 1095% @ -1.2
655 TES 91/4 05/28/42 11.19% 11.29% @ -9.7
o 5 10 15 20 25 20 TES 7 1/4 10/26/50 11.09% 11.17% @ -7.9

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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