Alternativa de inversion en TES COP de 2020 hasta 90 dias
Beneficiandose del segundo ciclo de disminucion de tasas del Banrep

Continuamos sobreponderando los TES COP 2020  Proyeccion de IPC y tasas Banrep (CdB)

teniendo en cuenta los siguientes fundamentos o, 8.97% PC
0
1. El IPC subi6 menos de lo esperado durante 80, /\ Banrep
este _segundo semes_,tre, y el creC|m|e_nto se IPC Sin alimentos
mantiene lento, ampliando las expectativas de 7%
disminucion de tasas Banrep hasta 4.50%
(posiblemente caigan a 4.25%) 6%
2. Durante el ler trimestre la inflacion caeria entre 0
50 y 60 pbs por el efecto base del incremento 5%

del IVA de 2017. 4%
3. Las tasas de interés real se ubican en su
promedio histérico (186 pbs), y se ampliarian 3%
por el descenso que tendria el IPC
4. Los titulos rompieron el 5.32% a la baja. Su 2%
siguiente zona de congestion se ubica al 5.00% 2016 2017 2018

Escenario rentabilidad a diferentes plazos (CdB)
TIR Compra estimada: 5.29% EA

9 .’ ; % I A Escenarios de rentabilidad E.A. a plazos (dias)
" | Compra] Venta [ 30 [ 60 [ 90 | 120 | 180 | 270 | 970
Rentabilidad estimada entre 60 y 90 dias si el 6.29% HeEAEl 7 35%  3.01%  0.76%  153%  3.06%
Banrep baja tasas entre 25 y 50 pbs 6.04% 13.73% 435% -101% 071%  246% 361%
; 5. 79% 782% -126% 104%  221%  339%  417%
: 5.54% 149%  196% 314%  374%  433%  473%
¥ 5.29% 5.29% 529% _ 529%  529%  5.29% 5.29% 5.29% 5.29%
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O 5.04% 12.55% 8.73% 7.49% 6.87% 6.26% 5.86%
O 4.79% 20.35% | 12.30%  9.74% 5.48% 7.24% 6.43%
4.54% 28.71%  16.00% 12.04%  10.12% 8.23% 7.01%

, 4.29% 3767%  1982% 1440%  1179% 9 23% 7 59%
Cupon del TES COP de 2020, lo cual
beneficia la causacion
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* Tasa sujeta a cambios segln condiciones de mercado
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Los swaps IBR esperan que el Banrep disminuya tasas hasta 4.25%
Empinamiento curva de TES sugiere posiciones en baja y media duracion

Proyeccion tasas Banrep CdB, Mercado y Swap IBR (CdB) Proyeccién tasa Banrep vs TES 2020 (CdB)
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