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Elementos sobre los que se formaran
expectativas la proxima semana:

Estados Unidos:

Date Time Event Survey Prior
05/24/2010 07:30 Chicago Fed Nat Activity Index APR -- -0.07
05/24/2010 09:00 Ventas viviendas de segunda APR 5.65M 5.35M
05/24/2010 09:00 Ventas de viviendas MoM APR 56% 6.8%
05/25/2010 08:00 S&P/CS Composite-20 YoY MAR  25% 0.6%
05/25/2010 08:00 Sé&P/CaseShiller ind prec casas MAR  -- 144.0
05/25/2010 08:00 S&P/CS 20 ciudades MoM SA MAR -0.30% -0.10%
05/25/2010 08:00 S&P/Case-Shiller EEUU HPI 1Q -- 136.1
05/25/2010 08:00 S&P/Case-Shiller EEUU HPI YOY% 1Q -- -2.5%
05/25/2010 09:00 indice manufacturero Richmond MAY 25 30
05/25/2010 09:00 Confianza del consumidor MAY 59.0 579
05/25/2010 09:00 Indice precios vivienda MoM MAR  0.0% -0.2%
05/25/2010 09:00 House Price Purchase Index QoQ 1Q -- -0.1%
05/25/2010 10:15 Fed's Bullard Speaks in London, England May-25
05/25/2010 16:00 Propensién al consumo ABC May-23 - - -44
05/25/2010 19:30 Bernanke Speaks on Transparency, Independence at Bank of Japan May-25
05/25/2010 21:00 Fed's Plosser Speaks at Bank of Japan Conference May-25
05/26/2010 06:00 Solicitudes de hipoteca MBA May-21 - - -1.5%
05/26/2010 07:30 Ordenes bienes duraderos APR 15% -1.3%
05/26/2010 07:30 Durables no transportacion APR 05% 2.8%
05/26/2010 09:00 Ventas viviendas nuevas APR 425K 411K
05/26/2010 09:00 Ventas nuevas viviendas (MoM) APR 34% 26.9%
05/26/2010 15:15 Fed's Lacker Speaks at George Washington University Conference May-26
05/26/2010 19:00 Fed's Evans Speaks at Bank of Japan Conference May-26
05/27/2010 01:40 Fed's Bullard Speaks in Stockholm, Sweden at Swedbank May-27
05/27/2010 07:30 PIB QoQ (anualizado) 1QS 34% 3.2%
05/27/2010 07:30 Consumo personal 1QS 37% 3.6%
05/27/2010 07:30 indice de precios del PIB 1QS 09% 0.9%
05/27/2010 07:30 PCE principal (QoQ) 1QS 0.6% 0.6%
05/27/2010 07:30 Peticiones iniciales de desempleo May-22 455K 471K
05/27/2010 07:30 Reclamos continuos May-15 4600K 4625K
05/28/2010 07:30 Ingresos personales APR 0.4% 0.3%
05/28/2010 07:30 Gasto personal APR 0.3% 0.6%
05/28/2010 07:30 Deflactor PCE (YoY) APR 1.9% 2.0%
05/28/2010 07:30 PCE (MoM) APR 0.1% 0.1%
05/28/2010 07:30 PCE Central (YoY) APR 11% 1.3%
05/28/2010 08:45 indice manufacturero Chicago MAY 61.3 63.8
05/28/2010 08:55 Confianza Univ. Michigan MAYF 734 733
05/28/2010 09:00 NAPM-Milwaukee MAY 64.0 66.0

Fuente: Bloomberg

Colombia:

Date Time Event Survey Prior
05/27/2010 Tipo de interés a un dia May-27 3.00% 3.00%

Fuente: Bloomberg
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Noticia de la semana:

EL NUMERO DE BANCOS EN COLOMBIA TIENDE A AUMENTAR

Se espera que a cierre de este afio el numero de jugadores en este negocio pasara
de 18 a 24. La semana pasada se vieron importantes movimientos en este sentido.
El ultimo ocurrié el viernes, cuando se conocié que la Inversora Pichincha,
compafiia de financiamiento comercial, convoc6 a una asamblea de accionistas
para discutir la propuesta de convertirse en establecimiento bancario.

Dos dias atras, la Superintendencia Financiera habia aprobado el nacimiento del
Banco Falabella S.A., que sera el resultado de la transformacion de la compafiia de
financiamiento comercial, CMR Falabella. El otro movimiento importante que se
conoci6 la semana pasada, tuvo lugar el martes 11 de mayo, cuando Finandina,
solicité ante la autoridad competente la aprobaciéon para convertirse en entidad
bancaria.

La cuarta compania que quiere entrar al ruedo es la Financiera Internacional. Las
otras dos firmas que pretenden transformarse en el sector financiero y que estan a
la espera de la aprobacidon por parte de la Superintendencia Financiera son la
cooperativa Coomeva y la fundacion WWB Colombia.

Uno de los principales requerimientos para que una entidad se convierta en banco
es que tenga un capital minimo de 68.913 millones de pesos, esto es mas del doble
del capital requerido para formar una compaifiia de financiamiento comercial. Por
eso, las firmas que quieren dar este salto son las mas desarrolladas en el negocio
crediticio, y que se han fondeado para llegar a tener la solvencia necesaria.

Segun los analistas, estas nuevas entidades esperar convertirse en impulsoras del
microcrédito donde se evidencia un nicho de mercado importante. Actualmente
ésta es la cartera con mayor crecimiento en el pais, alcanzado 15,7 por ciento en un
afio con corte al 23 de abril de 2010. Otro renglén donde quieren competir estos
nuevos bancos es en la cartera de consumo, que esta creciendo a un ritmo de 5,7
por ciento anual.

Los analistas ven con mucho optimismo la llegada de estas entidades, pues
consideran que ello puede reducir las tarifas de los servicios bancarios.
Adicionalmente se espera que la mayor competencia depure las estrategias
financieras del sector y eso traiga innovaciones en los productos y servicios de
mejor calidad.

Es claro que estos nuevos banqueros confian en el crecimiento econémico del pais
y por eso le apuestan a la captacion de ahorros y a la colocacion de créditos.

Profesional de Investigaciones Econdmicas
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MERCADO MONETARIO

Composicion Monetaria
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* Cifras en Miles de millones de pesos
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TASAS MONETARIAS

DTF a Plazos (%EA)
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En la semana del 24 a 28 de mayo, la DTF9o0 sera de 3,62% EA con un
cambio de - 9 basicos en comparacion a la semana anterior. La DTF180
cerrd en 4,0% con un cambio de - 4 basicos y la tasa de cierre de la
DTF360 fue 4,62% equivalentes a una variacién de 7 basicos. El IBR
Overnight termino la semana en 3,078% (cambio del basicos) y la tasa
interbancaria del 12 de mayo fue 3,04% ( -1 basicos).

% Tasas de Corto Plazo
7
6 4
5
4 W\"A— |
“'W'—‘ﬂ

3- —
2 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

D OO O O (o2 o))
23333233238338388883833223223%82% 3
> £ £ 5 5 Q 9 2 9 8 B8 2 2 0 0 0 0 0 9 5 5 5 5 5 >
s~ 2w 0022000 55u33=3=<<s

Interbancaria Tasa BANREP
Fuente: Banco de la Republica - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria




@ Fiduagraria
MERCADO CAMBIARIO

Mercado Cambiario (Pesos por $US)
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La TRM vigente para este lunes es de $1.998,42 representando una
devaluacion semanal de 1,98% y una revaluacion de 2,24% afo
corrido. La volatilidad de esta semana fue de 0,78% frente a 2,40% de
la semana anterior, los volimenes de negociacion promedio semanal

pasaron de US $ 1.263 millones a US $ 1.210 millones, equivalente a un
disminucion del - 4,30%.

Mercado Cambiario

5.0%

4.5% +

4.0% A

3.5% +

3.0% -

2.5% A

2.0% A

1.5% -

1.0%

0.5% -

0.0% T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
2338323338883388892333333233
F553355555355888 085388258

Volatilidad Semanal
Fuente: Banco de la Republicay SET - FX - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria

-6-



)&% Fiduagraria
MERCADO DEUDA PUBLICA

Curva Redimientos TES - Renta FIJA
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Los titulos de renta fija con mayor variacion
en la semana fueron los noviembres del 10
(3,27%) los agostos del 12 (2,40%) y los
mayos del 11 (1,53%). Por encima de la
curva se ubicaron los abriles del 13,
noviembres del 13, mayos del 14, y julios
del 24. Los papeles por debajo fueron los
noviembres del 10, mayos del 11, los
agostos del 12, los junios del 16 y los julios
del 20.

Tasa Fija
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23-Abr
3.12%

May-11

3.91%

Ago-12 5.43%
Abr-13 6.47%
6.86%
May-14 7.15%
Jun-16 7.91%
Oct-18
8.25%

8.56%

1.15%

3.56%

#N/A

#N/A

Fuente: Banco de la Republica -
Caélculos Gerencia de Riesgos
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Volumenes de negociacion
Titulo Variacion
Noviembres del 10 -42.0% v
Mayos del 11 111.2% A
Agostos del 12 67.6% A
Abriles del 13 754.5% A
Noviembres del 13 -49.2% v
Mayos del 14 -19.2% v
Octubres del 18 0.0% -
Julios de 20 59.9% A
Julios del 24 832.0% A
Volumenes de Negociacién TES (Mayo 14 vs Mayo 21)
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MERCADO ACCIONARIO

El IGBC se contrajo en 3,11% terminando
en 11.869 unidades. El indice de capital
bursatil present6 un retroceso de 3,25%
al ubicarse en 1.397 unidades. Por su
parte el COL20 present6 un retroceso de
2,32% a 1.153 unidades.

Los volumenes promedio de negociaciéon
semanal aumentaron de $109 mil
millones a $139 mil millones, mientras la
volatilidad aumenté de 186 a 265. La
accion con mayor volumen fue PREC

mientras que la mas transada fue
TABLEMAC.
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Al alza

Fuente: Bolsa de Valores de Colombia - Calcuios Gerencia de Riesgos Fiduagraria

A la Baja

SE PREC 1A ISAGEN CEMARGOS

Fuente: Boisa de Valores de Colobia - CAlculos Gerenci de Riesgos Fiduagraria

Volumen Viernes
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MERCADO AGRARIO

Evolucion Indices Generales de BNA
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El indice de comportamiento general del mercado de la BNA (iRent)
cerrd el 20 de mayo en 5,74% con un cambio de - 43 basicos en
comparaciéon a la semana anterior, por su parte el indice del
comportamiento general del mercado secundario (iRent-S) cerr6 en
5,43% con un cambio de - 38 basicos. El Indice Precios Agropecuarios
presentd un avance de - 1,20% terminando en 114,6 (16 de mayo).
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MERCADO INTERNACIONAL

Acciones Estados Unidos
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En la semana los tesoros de referencia a 2 afios, 5 afios, 10 afios y 30
afios cerraron en 0,76% (- 3Pb) 2.02% (- 14Pb), 3,23% (- 23Pb) y
4.10% (- 24Pb) respectivamente. El mercado accionario tuvo un
retroceso en el Dow Jones 11.193 (- 4,02%), Nasdaq 2.229 (- 5,02 %) y

S&P500 1.087 (- 4,23%). La volatilidad aumentd al pasar de 31,24 a
40.10.
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MERCADO INTERNACIONAL

Monedas

Monedas 21-May 14-May Cambio

Euro 1.257 1.276 -1.45%
Libra 1.446 1.480 -2.32%
DXY 85.37 86.10 -0.85%
Délar australiano 1.202 1.126 6.77%
Délar canadiense 1.060 1.044 1.49%
Franco suizo 1.150 1.108 3.76%
Yen 89.995 91.590 -1.74%
Real brasilero 1.853 1.838 0.84%
Peso mejicano 12.949 12.870 0.61%

Fuente: Bloomberg - Céalculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria

Commodities

Energeticos 21-May 14-May  Cambio Metales 21-May 14-May  Cambio
Petroleo 70.47 71.55 -1.51% Cobre 309.95 311.45 -0.48%
Propano liquido 1.00 1.00 0.00% Aluminio 360.10 360.10 0.00%
Gas natural 4.04 4.32 -6.48% Oro 1,176.10] 1,234.50 -4.73%
Electricidad 47.68 45.16 5.58% Plata 17.65 19.33 -8.66%
Granos 21-May 14-May  Cambio SUEVES 21-May 14-May  Cambio
Maiz 369.00 363.00 1.65% Azucar 503.70 466.00 8.09%
Trigo 472.00 471.50 0.11% Café 132.40 134.25 -1.38%
Cebada 150.00 150.00 0.00% Cacao 2,895.00] 2,847.00 1.69%
Arroz 12.20 11.81 3.30% Algodon 82.97 80.95 2.50%

Fuente: Reuters y Bloomberg - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
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PERSPECTIVAS SEMANA 21

Del 24 al 28 de mayo de 2010

21 de Mayo de 2010

TES TASA FIJA DOLAR IGBC
May-11  Ago-12 Nov-13 May-14  Jul-20

APERTURA 1,955.30
MAXIMO 3.838 5.237 6.720 7.100 7.891 8.150 1,957.05
MINIMO 3.858 5.310 6.790 7.150 7.950 8.249 1,940.55
CIERRE 1,956.95
Niveles de Fibonacci (tendencia bajista)
1Soporte 3.607 4.975 6.508 6.893 7.701 7.936 1,928.17
2Soporte 3.536 4.895 6.443 6.829 7.642 7.870 1,919.25
3Soporte 3.464 4.814 6.378 6.765 7.583 7.804 1,910.33
4Soporte 3.233 4.552 6.166 6.558 7.393 7.590 1,881.45
Niveles de Fibonacci (tendencia alcista)
1Resisten 4.089 5.572 7.002 7.357 8.140 8.463 1,969.43
2Resisten 4.161 5.653 7.067 7.421 8.199 8.529 1,978.35
3Resisten 4.232 5.733 7.132 7.485 8.258 8.595 1,987.27
4Resisten 4.463 5.995 7.344 7.692 8.448 8.809 2,016.15
Medias moviles (N = 20)
Simple 4.069 5.548 6.877 7.193 8.212 8.506 1,979.50 12,290

Ponderada 3.975 5.455 6.829 7.157 8.200 8.498 1,985.74 12,175

Exponencial 3.973 5.443 6.835 7.168 8.212 8.513 1,986.78 12,129

Bandas de Bollinger (a una desviacion)

Superior 4.286 5.765 7.032 7.333 8.344 8.651 2,002.17 12,557

Inferior 3.852 5.331 6.721 7.053 8.080 8.361 1,956.83 12,023
Rendimiento Real (IPC 12 meses)

1.133 2.575 4.057 4.429 5.230 5.441 0.021 -0.059

Volatilidad (logaritmica acumulada)

Correlacion

VNS Ago-12 Nov-13 May-14 Jul-20 Jul-24 DOLAR IGBC

May-11
Ago-12 1.000 0.925 0.876 0.660 0.617 -0.387 0.479
Nov-13 1.000 0.965 0.859 0.848 -0.221 0.180
May-14 1.000 0.904 0.885 -0.301 0.132
Jul-20 1.000 0.980 -0.096 -0.157
Jul-24 1.000 -0.009 -0.263
DOLAR 1.000 -0.565
IGBC 1.000

BASE 1\

VALOR 47,916 36,878 | 26,064

Bandas

Rendimiento Real (IPC 12 meses)

REF | 0900 | NA | 2738 | 2701 | -2714 | -3488 | |

Volatilidad (logaritmica acumulada)

253.597
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