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Comentario de la semana

La ¢ltima semana del afo 2011 terminé con un leve optimismo en los mercados
financieros a nivel mundial a pesar de que aldn se observan altos niveles de
volatilidad como consecuencia de las dificultades relacionadas con los problemas de
deuda soberana en Europa. De ahi que las perspectivas de crecimiento para los
paises de la zona euro dependan de las medidas adoptadas por los lideres y
autoridades como el Banco Central Europeo para evitar que la Unién Europea entre
en recesién. Por su parte, la economia de Estados Unidos registré durante el afio
2011 datos econémicos positivos relacionados con la actividad manufacturera, la
vivienda, el consumo y la confianza de los consumidores. De continuar esta
tendencia, podria esperarse que la mayor economia del mundo mantenga un ritmo
de crecimiento moderado durante el afio 2012.

Por su parte, la dindmica del mercado en Colombia continuard viéndose influenciada
por el panorama econémico externo, el desempefo de los mercados internacionales y
la evoluciéon de los precios de las materias primas. Sin embargo, el desempeno de la
economia colombiana, la evolucién del crédito, la inflacién y la politica monetaria
también ejercerdn influencia sobre el mercado local de activos financieros durante el
afo 2012.
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1. Mercado Monetario
OMAS

Durante la ¢ltima semana del afo, el Cupo total Expansién Utilizacion  Tasa

cupo de expansién ofrecido por el

Demandas*

Subastas* Total* Cupo Aprobacion

Banco de la RepL'Jb“CG cerré en un 29-Dic 5,500 3,747.7 3,747.7 68.1% 4.75%

. . 28-Dic 5,500 3,355.0 3,355.0 61.0% 4.75%
nivel de $5,5 billones,

teniénd rabl o | d 27-Dic 5,500 2,997.1 2,997.1 54.5% 4.75%

manieniendose esiable a lo largo ae 26-Dic 5,500 3,482.4 3,482.4 63.3% 4.75%
la semana. Por su parte, la expansion 23-Dic 8,600 5,205.0 5,205.0 60.5% 4.75%
TOTO' de |OS Ggemes' €s deCII’, el Fuente: Banco de la Republica - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
porcentaje de utilizacién del cu po, * Cifras en Miles de millones de pesos

alcanzé un nivel promedio diario del
61%, equivalente a una demanda
promedio diaria de $3,3 billones.

Billones Operaciones Subasta Repos Durante la ¢ltima semana se presentéd
$12.0 0% una reduccién en la demanda de
$10.0 4.80% Repos frente a la semana terminada
$8.0 4.40% el 23 de diciembre. Por su parte, el
$6.0 4.00% cupo de expansién de la subasta de
z‘z‘g 3.60% Repos realizada por el Banco de la
60 3.20% Republica disminuyé, pasando de
iaiia s Rhsfhaile s Jhs Jhaa s Jho Jha fhalia s Jho Jha e s Jho Jha $8,6 billones la semana terminada el
§§§§§§§§§ggggg§§§§§§§§ viernes 23 de diciembre a $5,5
billones para la semana terminada el

= Cupo s Expansién Total —Tasa Corte 29 de diciembre, indicando una

Fuente: Banco de I Republica - Célulos Gerencia de Riesgos Fduagrari menor demanda de liquidez por parte

de las instituciones financieras. Cabe
resaltar que, como consecuencia del
fin de afo, durante la ¢ltima jornada
(viernes 30) el Banco de la Republica
no realizé la subasta de expansién
monetaria.
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2. Tasas Monetarias

DTF a Plazos (%EA)

La DTF90 vigente para la presente
semana es de 5,22%, lo que

6.500 ~
6.300 -
6.100 1 representa un aumento de 24 puntos
5.700 | bdsicos frente a la  semana
5.300 terminada el 23 de noviembre
5.100 - !
4900 1 cuando se ubicé en 4,98%. El Indice
4800 1 Bancario de Referencia Overnight EA
4.100 cerrd la semana terminada el 29 de
3700 1 diciembre en 4,64%. Esto representa
R A AR AR AR AR LRSS un aumento de 1 punto bésico frente
o T I N S N T T T R T i R R | IBR ight istrad |
85855858588855558858583883223253555505088 d overnight regisiradoen 1d
BRSgYRR8ORRIIBAS8 AR ENS SN AETRRENaLS semana del 16 de diciembre.

e DTF 90 dias E.A. e DTF 180 dias E.A. = DTF 360 dias E.A.

Fuente: Banco de la Republica - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria EI |BR es una TOSG de in‘l’eréS de
referencia de corto plazo que refleja
el precio al que los bancos estén
dispuestos a ofrecer o a captar
recursos en el mercado monetario.

. 570 - DTFy, y Tasa Banrep

Durante la ¢ltima semana, la '

DTF90 permanecié por encima de 530 4

lo tasa repo del Banco de la 4.90

Republica que actualmente se a0 -

ubica en 4,75%. La DTF a 90 dias Nf

. ; 4.10

es una tasa de interés que las s

instituciones financieras reconocen 3.70 _’_w/"

a los depositantes por la captaciéon 3.30 -

de sus recursos en CDT’s con un 200

plazo de 90 dias. fRegdgassagadadddseRseqdaddd
Sibbesssis552235655888:53¢4%
O 0 0w ws<<ssAam”"dnwmoOO0Szzo0o0DO0

———DTF 90 Dias Tasa BANREP

Fuente: Banco de la Republica - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
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3. Mercado Cambiario

Evolucién TRM (USD/COP)
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Fuente: Bloomberg - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
Durante lo corrido del mes de o
diciembre, la tasa representativa del oo
mercado (TRM) presenté una leve
. . . 2.000% -
tendencia revaluacionista,
acumulando una apreciacién del peso 1.000% 4
frente al délar del 0,51% entre el 01 y 0.000% [
.. i )
el 29 de diciembre. Por su parte, 1000% £ @

durante el 2011 el tipo de cambio
acumulé una devaluacién del 1,28%.

-2.000% -

-3.000% -

-4.000% -

-5.000% -

Volumen en millones COP

Feb-11-

Mar-11-

La TRM cerré la semana terminada el
29 de diciembre en $1938,52
mientras que el cierre semanal anterior
(diciembre 23) fue $ 1927,71. Esto
representé  una depreciacién de la
tasa de cambio del 0,56%. Por su
parte, los volimenes de negociacién
promedio semanal pasaron de US
$520 millones en la  semana
terminada el 23 de diciembre a US$
525 millones en la semana terminada
el 29 de diciembre, lo que representa
un aumento de 0,96% como
consecuencia de la dindmica que
caracteriza la época de fin de afo.

Volatilidad diaria TRM (USD/COP)

Abr-12-
May-11
Jun=11_
Jul-12+
Ago-11 3
Sep-11+
Oct-11
Nov-11 ‘j
Dic=11-"

Volatilidad diaria TRM

Fuente: Bloomberg - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
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4. Mercado Deuda Piblica

Curva de rendimientos TES TF

8.00 ,
Como se observa en la grdfica, el
7.50 mercado de TES se caracterizé la Oltima
J
: semana del afo por un desempeio
9 7.00 mixto a lo largo de todos los tramos de
(] .. ,
£ / la curva de rendimientos. El titulo que
% 6.50 L L
2 registré la  mayor variacién semanal
) . . . o
O 600 029-dic-11  ©23-dic-11 fueron los que tienen vencimiento en
] . . .
a agosto de 2012, disminuyendo 8 puntos
= , .
5.50 '// bdsicos.
5-00 T T T T T T
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Duracion (afios)
Fuente: Bloomberg - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
Durante la Ultima semana se observd < 200,000 Volumen negociado (millones de pesos)
nuevamente una disminucién en los '
’ . o . $ 180,000
volimenes negociados de las principales
referencias de los fitulos TES de deuda » 160,000
AR - . MW 23-dic-11
pUblica emitidos por el Gobierno $ 140,000 zadfc 1
: . -dic-
Nacional como consecuencia de la $120,000
menor dindmica del mercado durante el $100,000
fin de afo, a excepcién del aumento en $ 80000
el volumen de los titulos de Tesoreria 50000
TES con vencimiento en agosto de '
2012. De esta forma, el volumen #40,000 1
promedio negociado durante el 29 de 520,000 1
diciembre fue de $38.250 millones $- -
Agosto 12 nov-13 Mayo 14  Junio 16 oct-18 jul-20 Julio 24

mientras que el 23 de diciembre el
volumen promedio fue de $30.813
millones. Esto representa un aumento
semanal del 24%.

Fuente: Bloomberg - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria



Puntos

#2 Fiduagraria

5. Mercado Accionario

Evolucién IGBC La Bolsa de Valores de Colombia
17,000 $ 4,000 , . e
cerré en terreno negativo la Ultima
16,000 $ 3,500 ~ ’
L,u\ﬁ n semana del afo 2011, en linea con
15,000 ¢! PN $ 3,000 o ) )
AR 4 los mercados internacionales. De esta
14,000 ¥ \/ a4 $ 2,500 6 L
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12'000 ' 7N $1’500 g COL20 disminuyeron 0,96% y 1,80%
' L | Co 2 respectivamente. Por su parte, el
11,000 M T | K $1,000 S
’ ’ > ’ . . s
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10,000 f $ 500 0
il il aumento semanal de 0,24% entre los
9,000 T RS
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Fuente: Bloomberg - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
6. Mercado Internacional
Estados Unidos
Evolucién Indice Dow Jones
13,000
El mercado accionario de EE.UU
experimentd un nuevo retroceso 125001
durante la Oltima semana del afo 12,000 J&ﬂ
2011. De esta forma, los indices Dow
. A
Jones, S&P500 y Nasdaq registraron 11,500
variaciones semanales negativas del 11000
0,05%, 0,18% y 0,18%
respectivamente, entre los cierres del 10,500
23 y el 29 de diciembre. 10,000 L
T 3 L. ¢ L T Z T oL T3
& ¢ 2 2 & 2 = 2 § 8 & =5

Fuente: Bloomberg - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
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Europa

Evolucién Indice Dax de Alemania
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Fuente: Bloomberg - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria

Principales monedas

La Gltima semana se caracterizd por
un leve fortalecimiento en la
tendencia apreciativa del délar frente
a las monedas més liquidas asi como
frente a las monedas asidticas y
latinoamericanas. De esta forma, el
indice DXY se situé en un nivel de
80.36 al cierre del 29 de diciembre,
aumentando 0,54% frente al nivel de
79,93 registrado al cierre del 23 de
diciembre.

Nov-11

EUR/USD - BRL/USD

Dic-11

El mercado accionario europeo cerré en

terreno  negativo durante la  ¢ltima
semana del afo. El indice DAX 30* de
Alemania, una de las principales

referencias de los mercados accionarios
de la regién, registré una disminucion
semanal de 0,51% entre la semana
terminada el 23 de diciembre y la
terminada el 29 de diciembre.
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Fuente: Bloomberg - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria



#2 Fiduagraria

7. Calendario semanal

Publicacién Calendario semanal Regién Esperado Anterior

Martes 03 Indice Manufacturero ISM EE.UU 53.9 53.3
Miercoles 04 Ventas de vehiculos nuevos EE.UU 13.6 M 13.5M
Ordenes de fébricas EE.UU 1.90% -0.40%

Jueves 05 Solicitudes iniciales de desempleo EE.UU 375 K
Indice no manufacturero PMI EE.UU 530

Tasa de desempleo EE.UU 8.7%
Viernes 06 IPC mensual Colombia 0.15%
IPC anual Colombia 3.63%
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