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Semana 49

Del 6 de diciembre de 2010 a 10 de diciembre
de 2010

Perspectivas Semana 50

Del 13 de diciembre de 2010 a 17 de diciembre
de 2010
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Elementos sobre los que se formaran
expectativas la proxima semana:

Estados Unidos:

Date Time

14-14 DEC

12/14/2010 07:30
12/14/2010 08:30
12/14/2010 08:30
12/14/2010 08:30
12/14/2010 08:30
12/14/2010 08:30
12/14/2010 08:30
12/14/2010 08:30
12/14/2010 09:00
12/14/2010 10:00
12/14/2010 14:15
12/14/2010 17:00
12/15/2010 07:00
12/15/2010 08:25
12/15/2010 08:30
12/15/2010 08:30
12/15/2010 08:30
12/15/2010 08:30
12/15/2010 08:30
12/15/2010 08:30
12/15/2010 08:30
12/15/2010 09:00
12/15/2010 09:00
12/15/2010 09:15
12/15/2010 09:15
12/15/2010 10:00
12/16/2010 08:30
12/16/2010 08:30
12/16/2010 08:30
12/16/2010 08:30
12/16/2010 08:30
12/16/2010 08:30
12/16/2010 08:30
12/16/2010 10:00
12/16/2010 10:00
12/17/2010 10:00

Event

FOMC Meeting

NFIB Optimismo de empresas pequefias
Ventas al por menor

Ventas al por menor excl autos

Retail Sales Ex Auto & Gas

IPP (MoM)

IPP excl comida y energia(MoM)

Precios al productor (YoY)

IPP excl comida y energia(YoY)

Fed's Open Market Committee Meets on Interest Rates, Economy

Inventarios de negocios
FOMC Decision de tipo
Propensidén al consumo ABC
Solicitudes de hipoteca MBA

Fed's Lockhart Speaks on Atlanta Regional Economy

IPC (MoM)

IPC excl comida y energia(MoM)
IPC (YoY)

IPC excl comida y energia(YoY)
IPC central SA

indice precios consumidor-nsa
Encuesta manufacturera NY
Flujos netos totales TIC

Flujos netos TIC a largo plazo
Produccién industrial

Utilizaciéon de capacidad

Indice NAHB mercado viviendas
Construcciones iniciales

Inicios de viviendas MoM
Permisos de construccion
Permisos de construccién MoM
Balanza cuenta corriente
Peticiones iniciales de desempleo
Reclamos continuos

Geithner at Congressional Oversignt Panel
La Fed de Philadelphia

indice de indicadores lideres

DEC 14

3Q
DEC 11
DEC 4
APR 23

DEC

Nov

Survey Prior

92.5 91.7

0.6% 1.2%
0.6% 0.4%
0.6% 0.4%
0.6% 0.4%
0.2% -0.6%
3.3% 4.3%
1.2% 1.5%

1.0% 0.9%
0.25% 0.25%
-- -45

-- -0.9%

0.2% 0.2%
0.1% 0.0%
1.1% 1.2%
0.6% 0.6%
-- 221765
-- 218711
5.00 -11.14
-- $81.7B
-- $81.0B
0.3% 0.0%
75.0%  74.8%
16 16
550K 519K
6.0% -11.7%
560K 550K
1.5% 0.5%
-$126.0B -$123.3B
425K 421K
4143K  4086K

14.1 22.5
1.1% 0.5%

Colombia:

Date Time

12/15/2010 16:00
12/17/2010

12/17/2010 16:00
12/17/2010 16:00

Event

Balanza comercial

Tipo de interés a un dia
Produccién industrial (YoY)
Ventas al por menor (YoY)

OCT
DEC 17
OCT
oCT

Fuente: Bloomberg

Survey Prior

- $382.0 - $491.8
3.00% 3.00%
3.5% 2.8%
14.7% 18.6%

Fuente: Bloomberg
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Noticia de la semana:

SE ESPERA NUEVA TASA DE USURA PARAEL 2011

El nivel maximo de interés que se puede cobrar a los usuarios por los préstamos
mantendra la tendencia a la baja, y se ubicaria cerca del 20,3%. El comienzo del
proximo ano traerd buenas noticias para los deudores del sistema financiero, pues se
espera una nueva caida de las tasas de interés.

Esa baja se dara porque la tasa de usura, es decir, el nivel maximo que se puede cobrar
por los créditos a los usuarios, bajara nuevamente, siguiendo la misma tendencia de
los ultimos meses.

Los bancos estiman que la tasa maxima para los préstamos de consumo arrancara el
préximo afio en un nivel cercano al 20,3%, frente al 21,32% que rige desde el pasado
primero de octubre de este afio. La tasa proyectada representa un recorte de casi un
uno por ciento (100 puntos basicos), que se considera sustancial para los préstamos
de consumo, es decir, aquellos otorgados para compra de vehiculos o usos de las
tarjetas de crédito via avances o compras en los establecimientos comerciales.

La tasa de interés de usura viene bajando desde julio del 2008, cuando pasé de
32,88% a 32,27% como efecto de la politica de expansion monetaria que aplico el
Banco de la Republica.Por ese entonces, el Emisor inicié una estrategia de recortes de
la tasa de intervencion en el mercado interbancario con el fin de reactivar el
crecimiento de la economia en medio de la crisis mundial.

Segun diferentes analistas financieros, la baja esperada de la tasa de usura obedece a
los recortes que se estan presentando en los intereses de las tarjetas de crédito, los
préstamos de consumo en general y los llamados comerciales u ordinarios.

Reportes de la Asociacién Bancaria (Asobancaria) indican que en los tltimos meses ha
habido un crecimiento sustancial de los desembolsos de nuevos créditos.

Cifras registradas hasta el 19 de noviembre indican que los desembolsos de préstamos
de consumo crecian a un ritmo anual de 45%, mientras las tarjetas de crédito lo
hacian al 16%.
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CERCA DEL 0,26 % SERIA EL IPC PARA DICIEMBRE DE ESTE ANO

Un 0,08% registré el Indice de Precios al Consumidor (IPC) en igual mes del afio
pasado, revel6 este viernes un sondeo del Banco Central. La consulta no ofrecié una
explicacion en el aumento en las expectativas inflacionarias, pero analistas lo
atribuyeron al impacto de la fuerte temporada de lluvias que ha destruido cultivos y
derrumbado carreteras, lo que ocasionaria un sobre costo enlos precios,
especialmente de los alimentos.

El efecto inicial se vio en noviembre, cuando los precios al consumidor aumentaron en
un 0,19%, el doble de los prondsticos del mercado.

En la consulta, entre 44 analistas, aumentaron las expectativas de inflacion para el
cierre del 2010 a un 2,76%, desde el 2,53% que arroj6 la encuesta de noviembre.

Pese al aumento en las estimaciones para el cierre del afio, la inflacién se situara
dentro del rango que estableci6 el Banco Central como meta para el 2010, de entre 2 y
4%, el cual extendié como objetivo para el 2011.

En tanto, para el cierre del 2011 subieron levemente las expectativas de inflaciéon a un
3,19%, desde el 3,18% de la muestra del mes anterior.

Segun el sondeo del banco emisor, los analistas en promedio estimaron que el primer
aumento de la tasa de referencia del organismo, actualmente en un minimo récord de
3%, se daria en abril del préximo afio, en alrededor de 25 puntos base.

Ademas, el promedio de los encuestados proyecté que la tasa del banco se ubicaria
cerca al 4 por ciento en noviembre del préximo afio.

Fuente: www.portafolio.com.co

Profesional en Calificacion de Riesgos
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MERCADO MONETARIO

Composicién Monetaria Operaciones de Mercado Abierto

Billones Billones
Billones $ 8.0 $6.0
$250,000 $7.0 $5.0
200,000 $6.0
$200, $5.0 $ 4.0
$150,000 $4.0 $3.0
$ 3.0 2.0
$100,000 $2.0 i
$ 1.0
50,000 $1.0 /\/\/\/\/\/\
>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>09
$0 0000000000000 0000000000000002
ZZ2222222222222222222222222225
............................ -
= Deposito CC B Base Monetaria M1 u M3 B Total Cartera Neta 838888Saiﬁﬂiﬂﬁﬁﬁﬂﬁﬁﬁﬂﬁﬂﬁhﬁﬂﬁo

Omas de Expansion Depositos Remunerados Contraccion

El multiplicador monetario se mantuvo en 1,34 a

Cambio Agregados
1,35. Los cupos de expansion el Banrep los |Efectivo 321%f A
. . Deposito CC -0.98%| Vv
amplio de 2,7 a 4,5 billones. Los cupos [gicewvonema T 3074
presentaron una demanda promedio semanal de [M1 1.00%| A
e 7 M3 0.69%| A
0
84,9%. El dia martes se presentd la mayor Fcomanesl oimila
demanda de 133,2% del cupo aprobado (3,1
billones).
Operaciones Subasta Repos Billones
$8.0 3.9%
$7.0 3.7%
$6'8 3.5%  10-Dic 4,500 24620 24620  54.7% 3.0%
:‘51 0 3.3% 09-Dic 4,500 4,240.4 4,240.4 94.2% 3.0%
$3:0 Ve 3.1% O7—D!c 3,100 4,130.6 3,100.0 100.0% 3.8%
2.0 "V T 2.9% 06-Dic 3,100 4,084.0 3,100.0 100.0% 3.8%
$1.0 2.7%
$0.0 + T T T T 2.5%
mmmm Cupo Expansién Total Tasa Corte

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

DTF a Plazos (%EA)
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DTF 90 ——DTF 180 DTF 360

En la semana del 13 de diciembre al 17 de diciembre, la DTFo0 sera de
3,56% EA con un cambio de 10 basicos en comparaciéon a la semana
anterior. La DTF180 cerré en 3,90% con un cambio de 1 basicos y la tasa
de cierre de la DTF3e0 fue 4,13% equivalentes a una variacion de 2
basicos. El IBR Overnight termin6 la semana en 3,078% (cambio de 2
basicos) y la tasa interbancaria del 9 de diciembre fue 3,061 % (5
basicos).
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MERCADO CAMBIARIO

Mercado Cambiario (Pesos por $US)
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Volumenes =——TRM

La TRM vigente para este lunes es de $1.911,87 representando una
revaluacion semanal de 0,80% y una revaluacion de 6,47% afio corrido.
La volatilidad de esta semana fue de 1,45% frente a 1,39% de la semana
anterior, los volimenes de negociacién promedio semanal pasaron de US
$ 1.23896 millones a US $ 1.101,10 millones, equivalente a una
disminucion del 11,80%. El Banrep en la semana realizo compras de $
80,0 millones de doélares.

Pesos Mercado Cambiario (pesos por $US) Mercado Cambiario Volatilidad
$ 1,960
$1,940 1 0.0
$1,920 : * 0.02
$ 1,900 ) o \ ‘ 0.02
$1,880 T ' o.01
! ! L ‘ | 0.01
$1,860 + | ‘ ! - A\
$L840) oot g S R T LI E T EE IR R AR TR
$1,820 001h a8 e EREEEERRAR2 28850880
-0.02
$ 1,800

. Ala Baje Al Alza -0.02
$ 1,780 0.03

0.03

Volatilidad Diaria

09-Nov
11-Nov
16-Nov
18-Nov
22-Nov
24-Nov
26-Nov
30-Nov
02-Dic
06-Dic
09-Dic

Fuente: Banco de la Republicay SET - FX - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria

iZ,OOO Volumen Negociado

= 00oo0000000.0000000000
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MERCADO DEUDA PUBLICA

Curva Redimientos TES - Renta

10-Dic ® 03-Dic ¢ 08-Nov
9% 1

8% -

7% A

4% -

3% \ ‘ ‘ ‘ ‘

FDA

0 1 2 3 4 5
Duracion

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

Los titulos de renta fija con mayor variacion en
la semana fueron los agosto del 2012 (-8,95%)
los mayos del 2011 (-6,11%) y los abriles del
2013 (-5,90%). Por encima de la curva se
ubicaron los mayos del 2011, abriles del 2013,
mayos del 2014, junios del 2016 y julios del
2024. Los papeles por debajo de la curva
fueron los agostos del 2012, noviembres del
2013y julios del 2020.

Fuente: Banco de la Republica -
Calculos Gerencia de Riesgos

Fiduagraria
May-11 Ago-12 HAbr-13 HENov-13

-8-

Volumenes de negociacion

Titulo Variacion
Mayos del 11 -51.0%
Agostos del 12 119.2%
Abriles del 13 1100.0%
Noviembres del 13 46.8%
Mayos del 14 -17.0%
Octubres del 18 0.0%
Julios de 20 -50.3%
Julios del 24 -62.5%

May-11 3.32% Volumenes de Negociacion TES (dic 3 vs dic 10)
Ago-12 4.30%
Abr-13 5.12% Millares
Nov-13 5.39% a0, 203.0
May-14 6.04% 200 -
Jun-16 6.82% 350 -
Jul-20 7.39% 300
Jul-24 7.81% 250 -|
200 |
Sep-10 150
Mar-13 2.11% 100 1
Feb-15 2.71% 507
Feb-23 | 4.04% || 3.97% - 414.5 a5 103.0 177.0
145.5 39.5 31.0

May-14 HEJun-16 NJul-20

1 o‘Dic
Ds‘Dic

Jul-24

44 4> >4
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MERCADO ACCIONARIO

Millones Evolucion Indices BVC
2,100 ~ T 650

1,900 - - T 550
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900 \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ 50
[e)] o o o o o o o o o o o
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5 & 8 & 5 5 5 2 8% ¥ 8 3
IGBC COLCAP COoL20 Volatilidad IGBC

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

Al alza

3.5%

15.400 unidades. El COL20 present6 un avance ::

de 0,14% al ubicarse en 1.540 unidades. Por su = M‘ |ll [_
parte el indice de capital bursatil presentd una = o= e e e
contraccion de 0,37% a 1.830 unidades.

Los volumenes promedio de negociacidon

El IGBC repunt6 en 0,14% terminando en .. ‘

A la Baja

semanal disminuyeron de $200,38 mil millones .

a $160,06 mil millones, mientras la volatilidad =

2.5%

disminuy6 de 544 a 301. La acciéon con mayor ::
volumen el viernes fue PREC.

ENKA FABRICATO  VALOREM BMC GRUPOSURA

Volumen del Viernes Volumen Diario Negociado de la Semana (Millones)

earo | 2876 Millones
Gruposura | 5:212
nverarcos | D 5,229

SIE I <355 $ 250,000
corercorcr | 7175 '

200,000
ISAGEN |l 9088 $
precorom | 9171 $ 150,000
proavvnpa | D 10,208 $ 100,000 $
ECOPETROL ] 24,424 $ 50,000
t T T T 1

PREC 60,450 $-

0 10,000 20,000 30,000 40,000 50,000 60,000 70,000 Lunes Martes Jueves Viernes

Fuente: Bolsa de Valores de Colombia - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
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MERCADO AGRARIO

Evolucion Indices Generales de BMC

12.5 -
11.5
10.5 -
9.5
8.5
7.5
6.5
5.5
4.5 -
3.5 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
8 8 % 8 9 S 2% g% =9 g 9 9
iRent iRent-S

Fuente: Sistema de Informacién de Valores y Commodities - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria

El indice de comportamiento general del mercado de la BMC (iRent) cerrd
el 10 de Diciembre en 10,94% con un cambio de 54 basicos en
comparacion a la semana anterior, por su parte el indice del
comportamiento general del mercado secundario (iRent-S) cerr6 en
5,27% con un cambio de 204 basicos. El Indice Precios Agropecuarios

presentd un valoraciéon de 0,0% terminando en 121,26 (28 de
noviembre).

Evolucion Indice Precios Agropecuarios

125 4

120 -

115 4

110 -

105 -+ iPag
e 9 5 & & 8 8 & & & g s

Fuente: Sistema de Informacién de Valores y Commodities - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
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MERCADO INTERNACIONAL

Estados Unidos

Acciones Estados Unidos
2,700 -

T+ 50.00
2,500 -
2,300 MA’ 140.00
2,100 -
1,900 -
1,700 - T+ 30.00
1,500
1,300 - T+ 20.00
1,100 A
900 w w w w w w 10.00
2 2 2 g 2 2 2 2 2 8 2 2 2
5 & 8 8 &2 & 5 2 8 3 8 & 3
DOW?2 NAS SP500 VIX

Fuente: Bloomberg - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria

En la semana los tesoros de referencia a 2 afios, 5 afios, 10 afios y 30 afios
cerraron en 0,64%(16Pb) 1,98% (35Pb), 3,32% (30Pb) y 4,43% (12Pb)

respectivamente.

El mercado accionario de Estados Unidos tuvo

comportamiento al alza, el Dow Jones 11.410 (0,25%), Nasdaq 2.637
(1,78%) y S&P500 1.240 (1,28%). La VIX disminuy¢ al pasar de 18,01 a

17,61.
Curva de Tesoros por Plazo (%)
6.0
5.0 1 4.11
4.0 1
2.55
o
§ 3.0
1.12
2.0 A
1.04 0.407 Curva 10 dic 2010 Curva 03 dic 2010
/ Curva 8 nov 2010 Curva 10 sep 2010
0.0 T T T T T T
0 5 10 15 20 25 30

Afios
Fuente: Bloomberg - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
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MERCADO INTERNACIONAL

Europa
Indices Europeos
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FTSE 100 DAX CAC 40

Fuente: Bloomberg - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria

Los principales indices accionarios Europeos tuvieron un
comportamiento al alza, el FTSE 100 5.813 (1,18%), DAX 7.006 (0,84%) y
CAC 40 3.857 (2,85%).

Asia
Iindices Asiaticos

11,500 ~

11,000 -
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NIKKEI 225 HANG SENG

Fuente: Bloomberg - Célculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria

Los principales indices accionarios Asiaticos tuvieron un comportamiento
mixto, el NIKKEI 225 10.211 (0,33%) y el HANG SENG 23.162 (-0,68%).

-12 -



> Fiduagraria

MERCADO INTERNACIONAL

Monedas
Euro 1.323 1.341 -1.35%
Libra 1.582 1.578 0.25%
DXY 80.07 79.38 0.87%
Délar australiano 0.985 0.993 -0.72%
Délar canadiense 1.010 1.004 0.60%
Franco suizo 0.980 0.975 0.51%
Yen 83.91 82.62 1.56%
Real brasilero 1.706 1.687 1.13%
Peso mejicano 12.451 12.333 0.95%

Fuente: Bloomberg - Calculos Gerencia de Riesgos Fiduagraria
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PERSPECTIVAS SEMANA 50
Del 13 de diciembre a 17 de diciembre de 2010

APERTURA| _ 3.514 4.520 5.310 5546 | 7.540 | 7.981 | 1,909.10
MAXIMO 3.514 4.520 5.310 5546 | 7540 | 7.981 | 1,919.95
MINIMO 3.562 4.700 5.420 5620 | 7.635 | 7.996 | 1,881.00
CIERRE 3.525 4.685 5.420 5600 | 7590 | 7.996 | 1,881.00
1Soporte 3.399 4.316 5.200 5363 | 7.395 | 7.823 | 1,893.59
2Soporte 3.364 4.253 5.166 5306 | 7.350 | 7.774 | 1,885.45
3Soporte 3.328 4.189 5132 5249 | 7.305 | 7.725 | 1,877.31
4Soporte 3.213 3.985 5.022 5066 | 7.160 | 7.567 | 1,850.95
1Resisten 3.677 4.904 5.530 5.803 | 7.780 | 8.154 | 1,907.36
2Resisten 3.713 4.968 5.564 5860 | 7.825 | 8.203 | 1,915.50
3Resisten 3.748 5.031 5.598 5017 | 7.870 | 8.252 | 1,923.64
4Resisten 3.863 5.235 5.708 6.100 | 8.015 | 8410 | 1,950.00
Simple 3.416 4.275 5.429 6.034 | 7.458 | 7.811 | 1,892.28 | 15,116
Ponderada | _ 3.401 4.316 5.434 6.075 | 7.493 | 7.853 | 1,899.32 | 15181
Exponencial|  3.428 4.370 5.459 6.095 | 7.499 | 7.865 | 1,898.07 | 15,234
Superior 3.499 4.404 5.506 6.143 | 7573 | 7.926 | 1,912.50 | 15,380
Inferior 3.333 4.147 5.353 5026 | 7.344 | 7696 | 1,872.06 | 14,851
REF [ 0805 | 1965 | 2700 | 2880 | 4870 ] 5276 | 0026 | -0.004
REF [ 8793 [ 12126 | 5280 | 7.938 | 5109 ] 5304 | 3641 | 50917
1.000 0.470 0.517 -0.138__| -0.365 | -0.301 -0.545 0.209
1,000 0.623 0.638__| 0.291 | 0.448 0.164 0.467
1.000 0557 | 0.297 | _0.319 -0.169 0.014
1000 | 0.775 | _0.819 0.570 -0.100
1.000 | 0.938 0.661 -0.321
1.000 0.738 -0.100
1.000 0.031
1.000
VALOR 3.56 2.59 55,133 41243 | 28,194 762
Superior 3.61 2.69 55,977 42563 | 28,321 978
Inferior 3.51 2.24 54,289 39,922 | 28,067 546
[ 0840 | NA | 2684 | -2.637 | -2.709| -3.034 | [
[ 4599 | 34189 | 4077 | 8202 | 1.188 | 74.084 | [

-14 -
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