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IPC Sin alimentos

Continuamos sobreponderando los TES COP 2020

teniendo en cuenta los siguientes fundamentos

1. El IPC subió menos de lo esperado durante

este segundo semestre, y el crecimiento se

mantiene lento, ampliando las expectativas de

disminución de tasas Banrep hasta 4.50%

(posiblemente caigan a 4.25%)

2. Durante el 1er trimestre la inflación caería entre

50 y 60 pbs por el efecto base del incremento

del IVA de 2017.

3. Las tasas de interés real se ubican en su

promedio histórico (186 pbs), y se ampliarían

por el descenso que tendría el IPC

4. Los títulos rompieron el 5.32% a la baja. Su

siguiente zona de congestión se ubica al 5.00%

9.57% EA
Rentabilidad estimada entre 60 y 90 días si el 

Banrep baja tasas entre 25 y 50 pbs

11%EA
Cupón del TES COP de 2020, lo cual 

beneficia la causación

Proyección de IPC y tasas Banrep (CdB)

* Tasa sujeta a cambios según condiciones de mercado

Escenario rentabilidad a diferentes plazos (CdB)

TIR Compra estimada: 5.29% EA

Alternativa de inversión en TES COP de 2020 hasta 90 días

Beneficiándose del segundo ciclo de disminución de tasas del Banrep
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Mercado CdB Swap IBR
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TES 2020 Banrep

Los swaps IBR esperan que el Banrep disminuya tasas hasta 4.25%

Empinamiento curva de TES sugiere posiciones en baja y media duración

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

Tasa real a 3 años (CdB) Empinamiento curva Tasa Fija (CdB)

1.86%
81 pbs

-1.84%
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