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Comentario de la semana

La primera semana del afo 2012 terminé con nuevas expectativas sobre la
recuperacién de la economia estadounidense en la medida que se han publicado
cifras positivas del mercado laboral. Por su parte, la Eurozona volvié a ser el centro
de atencién de los agentes del mercado y otros mercados de activos financieros a
nivel mundial que estuvieron a la expectativa de la reunién entre los lideres de los
gobiernos de la regién para implementar un pacto fiscal.

Como resultado de la reunién sostenida entre el presidente francés, Nicolas Sarkozy, y
la canciller alemana, Angela Merkel, se anuncié que el pacto fiscal para los
miembros de la Unién Europea (UE) podria firmarse en marzo y que el acuerdo para
establecer un limite al endeudamiento de los paises miembros podria adelantarse
durante el presente mes, con el fin de dar solucién a los problemas generados por la
crisis de deuda soberana que afecta a la Unién Europea.
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Jial da Banca Agraria de Cokmbia

1. Mercado Monetario

oMAS
Durante la primera semana del afo
2012, el cupo de expansion ofrecido
por el Banco de la Republica cerré en

Cupo total

Expansion Utilizacion
Total* Cupo

Tasa

*
Demandas Aprobacién

Subastas*

06-Ene 3,200 2,147.9 21479  67.1% 4.75%
se mantuvo estable a lo largo de la 05-Ene 3,200 2,259.7 22597  70.6% 4.75%
semana en un nivel de $3,2 billones. 04-Ene 3,200 2,172.7 21727 67.9% 4.75%
Por SuU parfel |O expansién Tofol de Ios 03-Ene 3,200 2,138.1 2,138.1 66.8% 4.75%
agentes, es decir, el porcentaje de 02-Ene 3,200 1,874.0 18740  58.6% 4.75%

Fuente: Banco de la Republica - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria

utilizacion del cupo, alcanzé un nivel _ : :
* Cifras en Miles de millones de pesos

promedio diario del 66%, equivalente

a una demanda promedio diaria de
$2,1 billones.

Durante la ¢ltima semana se presentd

Operaciones Subasta Repos

Billones una reduccién en la demanda de
$12.0 soos Repos frente a la semana terminada
$10.0 4.80% g 29 de diciembre. Por su parte, el
4.60% _
$8.0 440%  cupo de expansién de la subasta de
$6.0 400%  Repos realizada por el Banco de la
. 0
i:'g 3.60% RepuUblica disminuyd, pasando de
. 0
320 $5,5 billones la semana terminada el
$.0 3.00% -
nogdddcooddddnoddndnnay viernes 29 de diciembre a $3,2
5555555558888 822238202828¢ billones para la semana terminada el
<N nO00000z2z2zz2 i .
06 de enero, indicando una menor
s Cpo s Expansion Total ——Tasa Corte demanda de liquidez por parte de las

Fuente: Banco de la Republica - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria

instituciones financieras. Como se
observa en la grdfica, durante las
Oltimas semanas del afno 2011 la
demanda de dinero se estabilizé en
niveles bajos.
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2. Tasas Monetarias

DTF a Plazos (%EA)

18/04/11
25/04/11 1
02/05/117
09/05/11 1
16/05/11 1
23/05/11 7
30/05/11 1
06/06/11 1
13/06/11 1
20/06/11
27/06/11 1
04/07/11 7
11/07/11 1
18/07/11 1
25/07/117
01/08/11
08/08/11 1
15/08/11 7
2/08/11
9/08/11
5/09/11 1
12/09/11 1
19/09/11 1

2
2
0

DTF 180 dias E.A.

DTF 90 dias E.A.

26/09/11 1
03/10/11 1
10/10/11 1
17/10/11 1
24/10/11 1

31/10/11 1
07/11/11 1
14/11/11 1
21/11/11 1
28/11/11 1

05/12/117

DTF 360 dias E.A.

Fuente: Banco de la Republica - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria

Como se observa en la grdfica,
durante la  UOltima semana, la
DTF90 permanecié por encima de
lo tasa repo del Banco de la
Republica que actualmente se
ubica en 4,75%. La DTF a 90 dias
es la tasa promedio ponderada de
interés  que las  instituciones
financieras  reconocen a los
depositantes por la captacion de
sus recursos en CDT’s con un
plazo de 90 dias.

12/12/111

19/12/11 1
26/12/11 1

02/01/12 7
09/01/12 -

La DTF90 vigente para la presente
semana es de 5,12%, lo que
representa una disminucién de 10
puntos bdsicos frente a la semana
terminada el 29 de diciembre,
cuando se ubicé en 5,22%. El indice
Bancario de Referencia Overnight EA
cerré la semana terminada el 06 de
enero en 4,58%. Esto representa una
disminucién de 6 puntos bdsicos
frente al IBR overnight registrado en
la semana terminada el 29 de
diciembre.

El IBR es una tasa de inferés 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.
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3. Mercado Cambiario

Evolucién TRM (USD/COP)
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Fuente: Bloomberg - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
Durante el afo 2011 el tipo de

cambio acumulé una devaluacién del
1,28%. Este desempefio estuvo en
linea con los factores  que
contribuyeron al fortalecimiento del
délar frente a las principales divisas
asi como frente a las monedas de
paises emergentes durante el afo
2011. De ofro lado, a pesar de la

reciente  publicacién  de  datos
econémicos favorables sobre la
economia estadounidense, en la

medida que la economia colombiana
mantenga su atractivo como destino
de la inversion extranjera, podria
esperarse que la tendencia apreciativa
del ddlar frente al peso se debilite.
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La TRM cerré la semana terminada el
06 de enero en $1884,44 mientras
que el cierre semanal anterior
(diciembre 29) fue $ 1938,52. Esto
representé una apreciacién de la tasa
de cambio del 2,79%. Por su parte, los
volimenes de negociacién promedio
semanal pasaron de US $525 millones
en la semana terminada el 29 de
diciembre a US$ 697 millones en la
semana terminada el 06 de enero.
Esto representa un aumento de

32,76%.

Volatilidad diaria TRM (USD/COP)

May-11_
Jun-11 \
Jul-12+
Ago-11
Sep-11+
Oct-11 -
Nov-11
Dic=11
Ene-12.-

Volatilidad diaria TRM

Fuente: Bloomberg - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
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4. Mercado Deuda Publica

Curva de rendimientos TES TF

8.00 0
Como se observa en la grdfica, el
250 e _—» mercado de TES se caracterizé durante la
/ Gltima semana por una cafda en las
7.00 tasas de referencia a lo largo de todos
/ los tramos de la curva de rendimientos,
6.50 lo que trajo consigo valorizaciones en los
6.00 006-ene-12  #29-dic-11 precios de los principales titulos de
' o deuda publica local. De esta forma, los
5.50 titulos que registraron la mayor variacién
( semanal  fueron los que fienen
5.00 ; ; ; ; ; : : . vencimiento en julio de 2020 vy julio de
0 1 2 3 4 5 B 7 8 2024 disminuyendo 13 y 9 puntos
Duracion (afos) b, . .
— . o . dsicos  respectivamente. Este  buen
uente: Bloomberg - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria .
desempefo se explica como
consecuencia de la expectativa de los
agentes del mercado sobre una caida
de la inflacion durante el mes de
diciembre.
Durcm’re |CI (thmCl semana se ObserVé . Volumen negociado (millones de pesos)
., , 1,000,000
una recuperacién en los volimenes
: 900,
negociados en el mercado de TES como 200,000
consecuencia de la reactivacién de la $800,000
.y . M 29-dic-11
dindmica del mercado. De esta forma, el $700,000
. . 7 06-ene-12
volumen promedio negociado durante el $ 600,000

06 de enero fue de $394.875 millones
mientras que el 29 de diciembre el
volumen promedio fue de $38.250
millones.
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Fuente: Bloomberg - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
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5. Mercado Accionario

Evolucion IGBC
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Fuente: Bloomberg - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
6. Mercado Internacional
Estados Unidos
H . 13,000

El mercado accionario de EE.UU

experimentd una recuperacién frente a
las  Ultimas  semanas durante la
primera semana del afno 2012. De
esta forma, los indices Dow Jones,

S&P500 y  Nasdag  registraron
variaciones semanales positivas del
0,59%, 1,17% y 2,31%

respectivamente, entre los cierres del
29 de diciembre de 2011 y el 06 de
enero de 2012.

Volumen Millones

La Bolsa de Valores de Colombia
cerré en terreno positivo la primera
semana del afio 2012, en linea con
los mercados internacionales. De esta

forma, los indices IGBC, COLCAP y

COL20 registraron variaciones
semanales de 2,11%, 1,79% vy
3,41% respectivamente, entre los

cierres del 29 de diciembre de 2011 y
el 06 de enero de 2012. A pesar de
la volatilidad que ha caracterizado el
desempefio de los  mercados
bursdtiles internacionales, el mercado

accionario local ha mantenido un
comportamiento fuertemente
correlacionado  con el panorama

externo.

Evolucién indice Dow Jones
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Europa

Evolucién indice Dax de Alemania
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Fuente: Bloomberg - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria

Principales monedas

La Gltima semana se caracterizé 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
81,25 al cierre del 06 de enero,
aumentando 1,10% frente al nivel de
80,36 registrado al cierre del 29 de
diciembre. El euro, por su parte,
continGo debilitdndose, registrando
una depreciaciéon semanal frente al
délar estadounidense del 1,88%. La
incertidumbre  respecto  a  los
acuerdos alcanzados bajo el pacto
fiscal entre los miembros de la Euro
zona, afecté el desempefo de la
moneda comunitaria.

Nov-11

EUR/USD - BRL/USD

El mercado accionario europeo cerrd en
terreno  positivo durante la  primera
semana del afo 2012. El indice DAX 30*
de Alemania, una de las principales
referencias de los mercados accionarios
de la regién, registr6 un aumento
semanal de 3,58% entre la semana
terminada el 29 de diciembre de 2011 y
la terminada el 06 de enero 2012.
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7. Calendario semanal

Fecha Publicacién Calendario semanal Esperado Anterior
Martes 10 Balanza Comercial China USD$ 8.8B | USD$ 14.58B

Miercoles 11 IPC anual China 4.00% 4.20%

o Producto Interno Bruto [PIB) 2011 Alemania 3.00% 3.60%

Jueves 12

Tasa de interés Banco de Inglaterra
Tasa de interés Banco Central Europeo

Ventas minoristas

Solicitudes iniciales de desempleo

Viernes 13

Balanza Comercial

Confianza del consumidor Universidad de Michigan

Inglaterra 0.50% 0.50%
UE 1.00% 1.00%
EE.UU 0.30% 0.20%
EE.UU 370K 372K
EE.UU USD$ -44.6B  USD$ -43.5B
EE.UU 70.5 69.9
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