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Comentario de la semana

La dificil situacién por la que atraviesa la Eurozona ante la posibilidad que Grecia
e ltalia declaren una eventual cesacién de pagos y la dificultad para que los
lideres y autoridades de la regién lleguen a un acuerdo han generado un nuevo
temor en los mercados financieros: el fenédmeno de contagio hacia ofras
economias. En ese sentido, la posible extensién de estos problemas hacia otros
paises se ha convertido en una de las principales fuentes de volatilidad e
incertidumbre a los mercados de activos financieros alrededor del mundo.

El fenémeno de aversién al riesgo a nivel mundial continGa presionando la
canalizaciéon de los flujos de capitales y de inversién hacia activos refugio,
alejéndose de mercados emergentes como es el caso de Colombia y llevando a
que en estos paises se siga observando la disposicién de inversionistas para
liquidar sus posiciones en activos riesgosos y correlacionados con el escenario
internacional con el objetivo de mantener liquidez o para invertir en activos mds
seguros.
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Jial da Banca Agraria de Cokmbia

1. Mercado Monetario

Durante la semana comprendida
entre el 15 y el 18 de noviembre, los
cupos de expansiéon del Banco de la
Republica  registraron  un  nivel
promedio de $7,85 billones. Esto
representa una disminucién de 1,87%
frente a la semana terminada el 11
de noviembre cuando cerraron en un
nivel promedio de $8 billones. El
porcentaje de utilizacién promedio
durante la semana de los cupos Repo
fue del 94%, nivel que evidencia el
creciente aumento en la demanda de
liquidez por parte de los agentes del
mercado.

Operaciones Subasta Repos

OMAS

Cupo total Demandas* Expansion Utilizacion Tasa

Subastas* Total* Cupo Aprobacion
18-Nov 8,000 8,002.6 8,000.0 100.0% 4.50%
17-Nov 8,000 8,307.1 8,000.0 100.0% 4.50%
16-Nov 7,700 7,243.8 7,243.8 94.1% 4.50%
15-Nov 7,700 6,173.1 6,173.1 80.2% 4.50%
11-Nov 8,000 6,483.3 6,483.3 81.0% 4.50%
10-Nov 8,000 7,581.6 7,581.6 94.8% 4.50%

Fuente: Banco de la Republica - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
* Cifras en Miles de millones de pesos
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La tasa de corte (tasa repo) de la
expansién total permanecié es un
nivel de 4,5%, que corresponde a
la tasa de intervencién del Banco
de la Republica. La tasa repo es el
interés fijado por el Emisor para
prestarle recursos a los bancos
comerciales a  corfo  plazo.
Mediante esta clase de operaciones
la mdxima autoridad monetaria
(BanRep) le inyecta liquidez al
mercado y se conocen como
Operaciones de Mercado Abierto
(OMA's).



#2 Fiduagraria

2. Tasas Monetarias
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Fuente: Banco de la Republica - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria

Durante la ¢ltima semana, la DTFQ0
(4,85%) permanecié por encima de la
tasa repo del Banco de la Republica
que actualmente se ubica en 4,50%.
Esto evidencia que la demanda de
liguidez por parte del mercado
continba  en altos niveles como
consecuencia de la temporada de fin
de afio en la que tradicionalmente se
demandan mds recursos.
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La DTF90 vigente para la presente
semana es de 4,85%, lo que
representa una disminucién de 59
puntos bdsicos frente a la semana
terminada el 11 de noviembre,
cuando se ubicd en 5,44%. Por
otro lado, la tasa interbancaria
(TIB) disminuyd 3 puntos bdésicos,
quedando en un nivel de 4,59% al
cierre de la ¢ltima semana frente al
nivel de 4,62% de la semana
terminada el de 11 de noviembre.
El indice Bancario de Referencia

Overnight EA cerré la ¢ltima
semana en 4,42%.
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3. Mercado Cambiario

$2,100 $ 1,800
$ 2,050 F$1,600
$2,000
F$1,400
$1,950 N $
¢ 1900 oA N f ¢
s $1,850 ..'JN' ik | ’ - $1,000
[ \\ M\ A I"
= $ 1,800 \\\J ww g $800
§1,750 | 4 600
§1,700 a0
§1,650 $
$1,600 - $200
5 1,550 -UUEIIRIRIVNRIII AT R RITTD. 4
Volumen negociado e=—TRM
Durante lo corrido del presente mes, la 4000
tasa representativa del mercado (TRM) 0000
. . . . . (]
registra una tendencia devaluacionista,
acumulando una depreciacién del ~ 2.00%
peso frente al délar del 2,10% entre el 1.00%
01 y el 18 de noviembre. Por su parte, 0,000
o] . . N Ly ) 1
la volatilidad del mercado cambiario )
ha disminuido como consecuencia de ~ 100% % g
la tendencia lateral que registra el tipo  -2.00%
d.e cambio que permanece enfre un o
nivel soporte (piso) de $1.900 y un
. . . -4.00%
nivel de resistencia (techo) $1.925. 00%
-5.00%

Volumen millones COP

Nov-10 ~

La TRM cerré la semana terminada el 18 de
noviembre en $ 1910,83 mientras que el
cierre semanal anterior (Noviembre 11) fue
$ 1913,65, lo que representd una
devaluacién de la tasa de cambio del 0,14%.
Por su parte, los volumenes de negociacién
promedio semanal pasaron de US $786
millones en la semana terminada el 11 de
noviembre a US$781 millones en la semana
terminada el 18 de noviembre. Lo anterior
corresponde a una disminucién de 0,54% o
US$4 millones. Estos bajos volimenes
corresponden a la reduccién en las jornadas
de negociacién como consecuencia de los
dos (2) dias feriados consecutivos de las
Ultimas 2 semanas.
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4. Mercado Deuda Piblica

Curva de rendimientos TES TF Como se observa en la grdfica, la ¢ltima
o semana se caracterizé por la continuidad
7.50 3 — en la tendencia alcista de las tasas de
. / referencio, d.e los ’r!"r'ulos TES tasa fiig de
g / deuda publica emitidos por el gobierno
§6.50 eismovtt-  Nacional. Los fitulos que registraron las
§ sitnovil  mayores variaciones semanales fueron los
‘%:6'007 que tienen vencimiento en agosto de 2012
gss0 & y abril de 2013, aumentando 15 puntos
bdsicos y 19 puntos bdsicos
0 respectivamente.
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Durante la ¢ltima semana se observd una
nueva disminucién en el volumen de $ 350,000

negociacién en los ftitulos TES del  s30000
mercado de deuda publica local. El < 250,000 ®11nov-11
volumen promedio negociado durante la *18-nov-11
semana terminada el 11 de noviembre fue ~ #2*°* |
de $80.063 millones mientras que en la $150,000
semana terminada el 18 de noviembre el 5 0 |

volumen promedio semanal fue de

. $ 50,000 -
$103.875 millones. Esto representa un
[0) $-
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promedio negociado durante la Ultima
semana.
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5. Mercado Accionario

Evolucion IGBC
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6. Mercado Internacional
Estados Unidos
El mercado accionario de EE.UU 13000 Evolucién Dow Jones
retrocedi®6  nuevamente tras la
volatilidad que ha generado en los 12,500 1
mercados la inestabilidad que afecta 12,000 -
a la Eurozona como consecuencia de s .
la dificil situaciéon en materia fiscal y '
econémica de Grecia e ltalia. De esta 11,000
forma, el indice Dow Jones, el 10,500
S&P500 y el indice Nasdaqg cayeron
10,000
2,94%, 3,81% y 3,96%
respectivamente. 00 L L L L L 4 W h L L L L L4k
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Europa

Evolucién Indice Dax Alemania
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El  mercado  accionario  europeo
experimenté  una  fuerte  caida,
reaccionando a los temores de los
agentes del mercado e inversionistas
sobre la posibilidad de contagio hacia
otras economias de la zona euro de la
situacién de Grecia e ltalia. La raiz de
este temor es la alta exposicién del
sistema bancario europeo a la deuda

soberana de Grecia e ltalia, siendo éste

6,000
< 500 | V Ultimo el segundo mayor deudor de la
' regién. De esta forma, el indice DAX 30
5'000.-. L L L L L L L L L L L L L L Lo de Alemonio, princip0| referencia de los
:'; % RO g g 238 3 5 3 g % % B mercados accionarios de la regién,
EEE ™7 A ° registré6 una cafda semanal de 4,23%
frente a la semana terminada el 11 de
noviembre.
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2 90
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estadounidense. Por su parte, el indice g : L TS AN SR, | -
DXY* aumentd 1,40%, lo que significa & " "'W"\,MJI"W"' W
que el délar estadounidense se aprecié 2 1:2
frente a las seis (6) principales divisas del " [ 6
mundo (euro, libra esterlina, franco suizo, e
yen japonés, ddlar canadiense y corona Sg2S8s8gr-dfdadngdodnagdad
swecs. 3584138508 RRR05545
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7. Calendario semanal

Calendario semanal Region Esperado Anterior
Martes 22 Confianza del consumidor UE 21.0 -19.9
Peficiones Iniciales de Desempleo EE.UU. 400K 390K
Miercoles 23 Ordenes de bienes durables EE.UU. -0.10% -0.60%
Confianza del consumidor U. de Michigan | EE.UU. 63.5 64.2

Jueves 24 Producto Interno Bruto anual Alemania

Viernes 25 Indice de indicadores lideres China
Lunes 28 Tasa de desempleo Japdn 4,1% 4,1%

Fiduagraria | Gerencia de Riesgos | (571) 5606100 | Bogotd
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Aura Velasco Gerente de Riesgos aura.velasco@fiduagraria.gov.co
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