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Comportamiento del portafolio

El lunes los titulos TES en tasa fija presentaron un
comportamiento en promedio desfavorable, donde
las referencias de la curva subieron (desvalorizaron) 19
puntos basicos. Por su parte, las tasas de los bonos
del tesoro americano a 10 afos cerraron al 4.1310%
bajaron en comparacion al dia anterior, cuando
habian cerrado en 4.0660%.
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La deuda privada en tasa fija mostré un
comportamiento en promedio desfavorable donde
los nodos de la curva subieron (desvalorizaron) 4
puntos basicos durante la jornada.

DEUDA PRIVADA A TASA FIJA
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Los titulos de deuda privada que pagan intereses
basados en el IPC presentd un comportamiento
desfavorable debido a que las referencias de la curva
en el corto plazo subieron (desvalorizaron) 2 puntos
basicos y en el largo plazo las referencias de la curva
subieron (desvalorizaron) 3 puntos basicos durante la
jornada

DEUDA PRIVADA INDEXADA AL IPC
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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) 2 puntos basicos durante la
jornada.
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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 negativos debido al comportamiento
desfavorable 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, el dolar presentd un
comportamiento favorable con respecto al dia
anterior.
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Noticias Econdmicas

. En la Eurozona, las ventas minoristas
registraron una contracciéon de 1,1% m/m en diciembre,
en linea con las expectativas de los analistas, lo que
significé una aceleracion en el ritmo de contraccion
anual hasta 0,8%, superior a la de 04% a/a en
noviembre. Por tipo de bien, los mayores deterioros los
registran las ventas de vehiculos y por internet, lo que
evidencia el deterioro del consumo de los hogares en
la region, consecuente con las elevadas tasas de interés
del Banco Central Europeo. Adicionalmente en la
Eurozona, se publicaron las expectativas de inflacion
del consumidor a uno y tres afios. La expectativa a un
afo disminuyd hasta 3,2% en enero desde el 3,5% de
la encuesta de diciembre, sin embargo, la expectativa
a tres afos aumento ligeramente hasta 2,5% desde el
2,4% anterior, por encima del objetivo del Emisor de
2,0%. En este sentido, se ratifica la expectativa de que
el BCE debera proceder cautelosamente en el inicio del
ciclo de recortes esperado por los analistas vy
operadores para este afio.

. El Banco de la Republica publicé las minutas de
la reunion celebrada el miercoles 31 de enero. En el
documento se evidenciaron los argumentos de los
miembros de junta que difirieron en la magnitud del
recorte. Todos los miembros coincidieron en que
existen condiciones propicias para continuar con el
ciclo de recortes que inicid en diciembre, soportado
principalmente por la reducciéon de la inflacion al cierre
del afio, la disminucién de las expectativas de inflacion
a distintos plazos y la desaceleracién de la actividad
econémica. Los cinco miembros que votaron por un
recorte de 25 pbs argumentaron que un recorte de
mayor magnitud en las condiciones actuales podria
erosionar la credibilidad de la meta, ademas que la
inflacibn se mantiene elevada a pesar de su
desaceleracion desde abril de 2023. El grupo
mayoritario también menciond que persisten riesgos al
alza que implican actuar con cautela, entre ellos, los
efectos del Fendmeno del Nifio, el aumento del salario
minimo por encima de lo esperado, el desempefio de
los precios del sector servicios y la indexacion tipica de
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inicio de afo. En contraste, los dos miembros que
votaron por un recorte de 50 pbs, soportaron su voto
en la marcada desaceleracién del consumo de los
hogares y la inversién, que han deteriorado las cifras
de crecimiento. El grupo minoritario resaltd también la
reduccion del déficit de la cuenta corriente en 2023
que disminuye la vulnerabilidad del pais, asi como las
primeras sefiales de deterioro de mercado laboral en
diciembre del afio pasado.

. En Colombia, las exportaciones fueron de
USD$4.445 millones en diciembre, lo que implicé una
reduccion del ritmo de contraccién anual hasta 1,2%,
significativamente menor a la-de 9,0% a/a en el mes
anterior. La recuperacion fue soportada Unicamente
por las ventas externas de petroleo, cuyo volumen de
exportacion aumento significativamente en diciembre.
Las exportaciones no tradicionales, por su parte,
desaceleraron su ritmo de crecimiento hasta 3,7% a/a
desde el 10,7% a/a un mes atras. Las exportaciones
crecieron en términos mensuales 7,1% m/m en
diciembre, lo que favorecera la reduccién del déficit de
la balanza comercial al cierre del afio. En el consolidado
del afio, Colombia exporté US$49.554 millones de
dolares, lo que significa una contraccion de 12,9%
frente al consolido de 2022, sin embargo, el volumen
de exportacion se mantuvo estable, lo que sugiere que
el deterioro del valor de las exportaciones obedecié a
unas condiciones menos favorables de los precios
internacionales.

. Los mercados en Estados Unidos se acercan al
cierre de la jornada con resultados mixtos. El indice
Dow Jones sube 0,24%, mientras que el S&P 500 cae
0,08%. En Europa, el indice Eurostoxx 50 cerré con una
valorizacion de 0,76%. En cuanto a los precios del
petréleo, ambas referencias operan con estabilidad. La
referencia Brent cotiza sobre US$78,78 /barril, mientras
la referencia WTI se ubica en USD $73,54/barril. En
Colombia, la tasa de cambio cerr6 en USDCOP
$3.956,00, sin cambios significativos frente al cierre
anterior de USDCOP $3.957,00.
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Grafica 1. Precios de negociacion de Petroleo 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 6/02/2024 5/02/2024 Var. Diaria pbs

11,0%
TES 6 1/4 11/26/25 8,50% 859% @ -92
10,5% TES 7 1/2 08/26/26 9,00% 9,14% @ -139
TES 53/411/03/27 9,00% 915% @ -15.2
10,0% TES 6 04/28/28 9,00% 915% @ -150
TES 7 3/409/18/30 9,18% 937% @ -193
9,5% TES 7 3/403/26/31 9,40% 9,60% @ -204
. TES 706/30/32 9,58% 9,82% @ -240
. . ®6/02/2024 TES 13 1/4 02/09/33 9,84% 10,05% @ -21,7
ass | & 5/02/2024. TES 71/410/18/34 9,85% 10,12% @ -271
TES 6 1/4 07/09/36 9,85% 1022% @ -36,6
8,0% TES 91/405/28/42 10,30% 1052% @ -21,7
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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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