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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 bajaron (valorizaron) 3 puntos
basicos. Por su parte, las tasas de los bonos del tesoro
americano a 10 afios cerraron al 3.990% subieron en
comparacion al dia anterior, cuando habian cerrado
en 3.9570%.

TES TASA FIJA

Variacién en Puntos Bésicas

La deuda privada en tasa fija mostrd un
comportamiento en promedio favorable donde los
nodos de la curva bajaron (valorizaron) 1 punto basico
durante la jornada.

DEUDA PRIVADA A TASA FIJA

Variacién en Puntos Basicos
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Los titulos de deuda privada que pagan intereses
basados en el IPC presentd un comportamiento
favorable debido a que las referencias de la curva en
el corto plazo bajaron (valorizaron) 3 puntos basicos
y en el largo plazo las referencias de la curva bajaron
(valorizaron) 1 punto basico durante la jornada

DEUDA PRIVADA INDEXADA AL IPC

Variagién 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) 4 puntos basicos durante la
jornada.

DEUDA PRIVADA INDEXADA AL IBR
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FIC Fiducoldex:

Durante el dia, la deuda privada a tasa fija presentd
en promedio un comportamiento favorable debido a
la valorizacion en las tasas de negociacion. 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 altas causaciones de estos titulos. Ademas, la
deuda privada a tasa fijja y los TES tuvieron
rendimientos positivos en sus tasas de negociacion.
Durante la jornada, no se negocié la tasa de cambio
oficial debido a que era un dia no bursatil en Estados
Unidos. Sin embargo, en las operaciones Next Day en
el mercado local, la divisa mostré una tendencia
bajista.

Siganos en...
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Noticias Economicas

En Estados Unidos, la encuesta manufacturera
de la FED de Nueva York se deteriord
significativamente hasta -43,7 puntos en enero, en
contra de las expectativas de los analistas, quienes
preveian una recuperacion hasta los -5,0 puntos,
desde los -14,5 puntos en diciembre, ademas de
ubicarse como el peor registro del indicador desde
que se cuenta informacion, exceptuando la pandemia
de 2020. El deterioro del indicador obedecio
principalmente a una fuerte caida del componente de
nuevas ordenes, lo que refleja el deterioro del
consumo de los hogares en medio de las altas tasas
de interés y la persistencia de la inflacion. En este
sentido, la incertidumbre sobre la fecha de inicio del
ciclo de recortes de la FED aumenta. Los indicadores
adelantados han dado sefiales mixtas, entre los que
se resalta la resiliencia del mercado laboral, uno de los
factores mas relevantes para la Reserva Federal en su
toma de decisiones de politica. En este sentido, seran
relevantes los discursos de distintos miembros FED a
lo largo de la semana, antes de entrar en su periodo
de silencio por su reunién de enero. Hoy se presenta
ante los medios Christopher Waller a las 11:00 AM.

. En la Eurozona el Banco Central Europeo (BCE)
publicé los resultados de su encuesta de expectativas
de inflacién realizada a los analistas econémicos y los
datos del PIB de Alemania al cierre del afio. La
expectativa de inflacién a un afio en la region se
redujo hasta 3,2% a/a desde el 4,0% a/a anterior,
ubicandose como la méas baja desde marzo de 2022.
De igual forma, la expectativa a tres afios disminuyo,
hasta ubicarse en 2,2% a/a desde el 2,5% a/a de la
encuesta del mes pasado. Por otro lado, la economia
alemana registré una contraccion del PIB de 0,3% en
el consolidado de 2023, significativamente inferior al
crecimiento de 1,8% en 2022, lo que es consecuente
con el agresivo ciclo alcista de tasas del Banco Central,
que busca garantizar la convergencia de la inflacion
hacia el objetivo de politica monetaria de 2,0%. En
diciembre la inflacion se ubicd en 2,9%, desde el
maximo de 10,6% a/a alcanzado en octubre de 2022,
lo que refleja un avance importante en la labor del
Emisor. Los datos conocidos soportan las expectativas
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del mercado y analistas del inicio del ciclo de recortes
del BCE. El promedio de analistas prevé el inicio de las
bajadas en mayo, mientras las implicitas derivadas de
la curva swap de bonos descuenta el primer recorte
en abril, en ambos casos con recortes de 25 pbs desde
el nivel actual de 4,5%.

. En Reino Unido la tasa de desempleo se
mantuvo estable en4,0% en diciembre de 2023, en
linea con las expectativas y a pesar de los 24 mil
despidos en el mes, lo que significa un deterioro
desde los 9 mil puestos de trabajos generados en
noviembre (cifra que fue revisada al alza desde -13
mil). El parte positivo de las cifras del mercado laboral
provino de los resultados de los beneficios semanales,
una aproximacion a los salarios, que en noviembre se
desaceleraron. Los beneficios semanales registraron
un crecimiento de 6,5% a/a, menor que el esperado
por el promedio de analistas de 6,8% a/a, vy
desacelerandose desde el aumento de 7,2% a/a en
octubre. El Banco Central de Inglaterra ha declarado
en varias ocasiones que uno de los mayores riesgos
que persiste sobre la inflacion es una “espiral de
salarios” pues las presiones de los trabajadores por
mayores salarios en medio de una inflacidn
persistentemente alta y un mercado laboral ajustado,
luego se traduce en presiones inflacionarias y reinicia
el ciclo. La desaceleracién de los beneficios por
semana es un soporte para las expectativas del
mercado y analistas, quienes preve el inicio del ciclo
de recortes de tasas por parte del Banco Central de
Inglaterra se dé al cierre del segundo trimestre de este
afo.

. Los mercados en Estados Unidos se acercan al
cierre de la jornada con pérdidas, luego del discurso
hawkish de Waller de la FED. El indice Dow Jones cae
0,75%, mientras que el S&P 500 lo hace en 0,54%. En
Europa, el indice Eurostoxx 50 cerrd con una
desvalorizacion de 0,18%. En cuanto a los precios del
petroleo, la referencia Brent cotiza sobre
US$77,92/barril, mientras la referencia WTl se ubica en
USD $72,05/barril. En Colombia, la tasa de cambio
cerré en USDCOP $3.943,00, a la baja frente al cierre
anterior de USDCOP $3.909,00.
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Grafica 1. Precios de negociacién de Petroleo Grafica 2. Precios de Cotizacién Intradia del délar
Brent Spot

Fuente: Bloomberg Fuente: Bloomberg
Curva de TES en pesos Variaciones de los TES
TES Tasa Fija 16/01/2024 15/01/2024 Var. Diaria pbs

10 TES 6 1/4 11/26/25 8,88% 890% @ -2,0
TES 71/208/26/26 9,05% 899% @ 59

10,0% TES 53/4 11/03/27 9,06% 897% @ 90
TES 604/28/28 9,06% 898% @ 7.7

9,5% TES 73/4.09/18/30 9,27% 916% @ 106
TES 73/4.03/26/31 9,40% 923% @ 17,0

o 0% . TES 706/30/32 9,57% 942% @ 152

' U TES 13 1/4 02/09/33 9,69% 953% @ 167
| ®16/01/2024 TES 71/4 10/18/34 9,68% 959% @ 98
8,5% ©15/01/2024 TES 6 1/407/09/36 9,79% 966% @ 128
TES 91/4.05/28/42 10,13% 995% @ 180

8,0% TES 71/4 10/26/50 10,03% 98% @ 175
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“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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