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Mercado Monetario

Repos a 1 dia

Primera Subasta

Segunda Subasta

1-Dic-06 7-Dic-06 15-Dic-06 22-Dic-06 1-Dic-06 7-Dic-06 15-Dic-06 22-Dic-06

Cupo 5,459

5,217 5,750 5,203 Cupo 3,707

3,400 4,539 3,865
Ofertas aprobadas 1,771 1,834 1,423 1,339 Ofertas aprobadas 1,451 1,895 2,075 1,601
% 32.45% 35.15% 24.75% 25.73% % 39.15% 55.74% 45.72% 41.42%

Var. Semanal 653 62 -411 -84 Var. Semanal 196 444 180 -474

Tasa de Corte 7.25% 7.25% 7.25%) 7.50%) Tasa de Corte 7.25% 7.25% 7.25%) 7.50%)

Cifras en Miles de Millones de Pesos (promedio diario semanal)
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Repos a un dia en reversa
Suspendidos desde diciembre de 2004.

Repos a 7 dias

29-Nov-06 6-Dic-06 13-Dic-06 20-Dic-06
Cupo 2,000 2,000 2,000 2,000
Ofertas aprobadas 1,904 1,932 942 527

% 95.22% 96.62% 47.11% 26.37%
Tasa de Corte 7.25% 7.25% 7.25% 7.50%

Cifras en Miles de Millones de Pesos

Tasas de interés de los certificados de depdsito a término (CDT) - DTF

4-Dic-06 11-Dic-06 18-Dic-06 25-Dic-06
90 dias E.A. 6.47% 6.52% 6.83% 6.82%

180 dias E.A. 7.18% 7.14% 7.18% 7.10%

360 dias E.A. 7.30% 7.08% 7.46% 7.83%
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En la presente semana, en comparacion con la semana anterior, las entidades financieras redujeron sus solicitudes de moneda legal al Banco de la Republica, evidenciandose asi la adecuada disponibilidad de moneda legal en
el mercado interbancario como consecuencia de la decision del Banco de la Republica de subastar, ademas de repos de expansién monetaria a uno (1) y siete (7), repos a treinta (30) dias. En la semana, el Banco de la
Replblica subasté diariamente repos de expansion a un dia por $5.20 billones (promedio), de los cuales adjudicé $2.94 billones (promedio) a la tasa minima de corte de 7.50% E.A. Asimismo, el dia miércoles, subasto,
inicialmente, repos de expansion a treinta (30) dias por $2.00 billones, de los cuales adjudicé $1.03 billones al 7.50% E.A., y, posteriormente, repos de expansion a siete (7) dias por $2.00 billones, de los cuales adjudic6 sélo
$527,370 millones al 7.50% E.A.

El miércoles pasado el Banco de la Republica también subast6 repos de expansién a treinta (30) dias por $2.00 billones, adjudicandolos en su totalidad al 7.27% E.A. después de recibir demandas por $2.62 billones, pese a que
algunos de sus miembros, incluido el Ministro de Hacienda y Crédito Publico, Alberto Carrasquilla, habian sugerido recientemente que este fin de afio, contrario a los anteriores, no se irrigarian recursos adicionales a través de
repos de expansion con plazo igual o mayor a treinta (30) dias o de cualquier otro mecanismo. De esta manera, el Banco de la Republica ha permitido a las entidades financieras satisfacer la mayor demanda por efectivo que se
presenta durante esta época del afio, procurando asi la estabilidad en las tasas de interés de corto plazo.

En la semana siguiente, se espera que el Banco de la Republica, mediante operaciones de expansién monetarias, contintie solventando los requerimientos de moneda legal de las entidades financieras. Adicionalmente, éstas
podrian vender délares al Banco de la Republica al ejercer las opciones put para el control de la volatilidad adjudicadas el dia jueves (USD 180 millones).
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Mercado Cambiario

1-Dic-06 7-Dic-06 15-Dic-06 22-Dic-06

26-Dic-06*

TRM 2,295.99 2,279.82 2,270.18 2,229.28 TRM 2,228.53
Var. Semanal 12.66 -16.17 -9.64 -40.90 SRl -3.13%
Corrido
pesadeicanbiol 2,207.25 2,281.25 2,259.00 2,227.00 Sl - 2.44%
Cierre Corrido
Var. Semanal -71.75 -16.00 -22.25 -32.00 Dev. 12 Meses - 2.36%
Volimen de * Tasa de cambio promedio del viernes.
Negociacion* ( 781 705 688 589
Millones)
Var. Semanal 113 -76 -17 -99
*Promedio diario semanal
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En la presente semana, en particular, en los primeros dias, el peso colombiano se revalué frente al délar estadounidense, fundamentalmente por ventas de délares por parte de algunas empresas con el
fin de obtener moneda legal para cumplir con las obligaciones tributarias y laborables propias del fin de afio. De hecho, el dia jueves, el Banco de la Republica, por quinta vez en 2006 y primera desde
octubre pasado, intervino en el mercado cambiario mediante la subasta de opciones put para el control de la volatilidad de la tasa de cambio*, las cuales otorgan a su tenedor el derecho a vender délares
al Banco de la Republica. El Banco de la Republica subasté y adjudicé opciones put por USD 180 millones, incrementéndose, con respecto a la subasta inmediatamente anterior, en $3,850.00 por cada
USD 1,000 la prima de corte y en USD 144.60 millones a USD 509.10 millones las ofertas presentadas (2.83 veces el cupo disponible) y evidencidndose de esta manera las expectativas de revaluacion|
del peso en el corto plazo de los intermediarios del mercado interbancario de divisas.

En la semana el peso se revalu6 1.42% frente al délar al ubicarse al cierre la tasa de cambio en un minimo en seis afios de $2,227.00 por délar, prolongando asi la revaluacion registrada en las semanas;
anteriores.

En la semana siguiente, el peso podria seguir revaludndose al mantenerse la oferta de délares por parte de las empresas ante la cercania del fin de afio, en medio, no obstante, de un reducido|
dinamismo. Sin embargo, no se descarta que pueda revertir, aunque moderadamente, parte de la revaluacion registrada esta semana, dado que podrian presentarse compras de oportunidad.

*Este mecanismo se activa automaticamente cuando la TRM vigente es inferior en 2.00% o méas de su promedio mévil de los Ultimos veinte (20) dias habiles y se haya vencido el plazo para ejercer las
dltimas opciones adjudicadas, independientes de que hayan sido o no ejercidas.

Cotizacion de Otras Monedas

1-Dic-06 8-Dic-06 15-Dic-06 22-Dic-06 Al 22-Dic-06
Euro* 1.3244 1.3276 1.3106 1.3192 DS S -0.06% 2.00% -0.69%
Corrido
Dev. Ai
Var. Semanal 0.02 0.00 -0.02 0.01 11.83% 0.60% -8.07%

Corrido

Yen** 116.11 115.61 118.30 118.45 Dev. 12 Meses 11.59% 0.86% -7.47%

Var. Semanal 0.37 -0.50 2.69 0.15

Real** 2.1664 2.1434 2.1462 2.151

Var. Semanal -0.00 -0.02 0.00 0.00
*Délares por unidad monetaria

** Unidades monetarias por délar

El martes de la presente semana, la moneda de la Unién Europea, el euro, se aprecié 0.75% frente al délar estadounidense hastaj
ascender la tasa de cambio a USD 1.3196 por euro, luego de que la mejora en el clima empresarial en Alemania reforzara la expectativa
EURO de que el Banco Central Europeo (BCE) seguira incrementando su tasa de interés de referencia en el primer trimestre de 2007 con el fin

1.33 de contener los riesgos de inflacién existentes, reduciéndose en consecuencia el diferencial con respecto a la de la Reserva Federal (FED)
amedida que ésta o la mantiene sin cambios o la comienza a recortar ante la moderacion en el crecimiento de la economia de los Estados|

182 [:] -jr‘- + .#. Unidos. Los inversionistas hicieron caso omiso al crecimiento mayor al esperado de los precios al productor estadounidense en noviembr
.tl _+_ pasado (2.00% frente a 0.50% de acuerdo con la encuesta realizada por Bloomberg). El Instituto de Inyestigaciones Econdmicas de la
Universidad de Munich (IFO) informé que en lo corrido de este mes, con respecto al mes anterior, su Indice de Clima Empresarial en

1.30 Al alza I:I A la Baja [I Alemania aument6 inesperadamente desde 106.80 hasta un méximo en mas de quince (15) afios de 108.70, al tiempo que los indices

1.29 4 T T T , |anexos sobre la situacion actual y las perspectivas para los seis (6) meses siguientes aumentaron desde 113.90 hasta 115.30 y desde
a a a 8 8 8 100.20 hasta 102.50, respectivamente. Adicionalmente, ese mismo dia, el Banco Central de Tailandia adopté diversas medidas para
E ﬁ 1 2 i § contener la apreciacién de su moneda, el bath, destacandose la exigencia a los bancos de bloquear durante un afio el 30.00% de los

Fuente: Bloomberg nuevos depdsitos en moneda extranjera que superen los USD 20,000, exceptuando los que estén relacionados con las exportaciones.
En los dias siguientes, el euro revirtié parte de la apreciacién previamente registrada, en particular después de conocerse el dia viernes
120 YEN que en lo corrido de diciembre, en comparacién con el mes anterior, el indice de confianza del consumidor estadounidense de la|
110 Universidad de Michigan aumenté inesperadamente en 1.50 unidades a 91.70 unidades Al cierre de la semana, se ubic6 en USD 1.314

¢| por euro, dejando una apreciacion semanal de 0.46% y revirtiendo asi parte de la depreciacion registrada en la semana anterior.
118 l?l + —+ ¢' _f- Por el contrario, en la presente semana, la moneda japonesa, el yen, se deprecié 0.55% frente al délar estadounidense, prolongando asi la|
17 P I:I e o [I depreciacion registrada en las semanas anteriores. En los primeros dias, la tasa de cambio de la moneda fluctué en un estrecho rango,
entre 117.71yenes por délar y 118.51 yenes por dolar, ascendiendo el tltimo dia a 118.82 yenes por délar luego de la divulgacion del

116 + r T T informe sobre la confianza del consumidor estadounidense mencionado anteriormente. En su reunién de politica monetaria del dia lunes,

o o o o o o h L L :
o) a a o) o) a el Banco de Japon, acorde con lo esperado, decidié mantener en 0.25% su tasa de interés de referencia.
2 3 3 5 i N Entre tanto, en los primeros dias de la presente semana, la moneda de Brasil, el real, se depreci6 frente al délar estadounidense, debido,

Fuente: Bloomberg por un lado, a las compras discrecionales de délares que acostumbra a hacer el banco central del pais con el fin de incrementar sus
reservas internacionales y, de manera indirecta, contener la apreciacion de su moneda, y, por otro, al aumento en la aversion al riesgo ant|
el crecimiento mayor al esperado en los precios al productor estadounidense en el mes anterior y las medidas adoptadas por el Banco
Central de Tailandia para controlar las transacciones en moneda extranjera. Sin embargo, en los dias siguientes, en particular el Gltimo
dia, el real revirti6 la depreciacion previamente registrada, luego de que la Oficina de Andlisis Econémico de los Estados Unidos informara
2151 4 —_ =a - — Ea gue en nowem.bre pasado el indice estr.uct'ura! de preC|0§ p_éra el gasto en consumo perst?nal (PCE Central), gng de las medidas de|
inflacion preferidas por la FED, no registr6 ninguna variacién con respecto al mes anterior, frente a un crecimiento de 0.20% que
Al Alza I:I A 1a Baja I] esperaban los analistas de acuerdo con la encuesta de Bloomberg, renovando la expectativa de que la FED comenzara a recortar su tasa

REAL
2.20

2.10 + y y y , |de interés de referencia en el primer trimestre de 2007. De esta manera, al cierre de la semana, la tasa de cambio del real se ubic6 en
a8 a a8 a a8 a 2.1475 reales por délar, dejando una depreciacién semanal de 0.07% semanal.
B S 2 8 o Bl En la semana siguiente, se espera que las tasas de cambio del euro y el yen, asi como del real, permanezcan estables, en medio de la
Fuente: Bloomberg ausencia de informes sobre la economia de los Estados Unidos y de un reducido dinamismo.
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Mercado de Deuda Publica Interna

TES con Vencimiento
el 24 de Julio de 2020
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En la presente semana, los titulos de deuda publica interna emitidos por el Gobierno Nacional, denominados titulos de tesoreria, TES, se valorizaron, aunque levemente, exceptuando aguel con vencimiento en
noviembre de 2007, el cual se desvalorizé luego de que el Banco de la Republica, en su reunién mensual de politica monetaria y cambiaria del viernes pasado, incrementara inesperadamente en 25.00 puntos|
bésicos sus tasas de interés de intervencion por sexta vez en 2006 con el fin de que el crecimiento del producto y el empleo se prolongue en medio de la estabilidad de los precios. En la semana, en comparacion
con la semana anterior, las tasas de negociacion de los titulos de tesoreria, TES, disminuyeron entre 1.60 puntos basicos y 4.20 puntos basicos, al tiempo que el promedio diario del valor transado a través del
sistema Electrénico de Negociacién (SEN) se redujo en $896,289 millones a $1.01 billones.

En la semana siguiente, se espera que las tasas de negociacion se mantengan estables, en medio del reducido dinamismo que caracteriza los Ultimos dias del mes.

El dia miércoles, en horas de la tarde, el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE) informé que en el tercer trimestre de 2006 el producto interno bruto (PIB) del pais registré un crecimiento de
7.68% con respecto al mismo periodo de 2005, superando todas las estimaciones de los analistas, fundamentalmente por el crecimiento de los sectores de la construccién (18.96%), la industria (13.30%) y el
comercio (11.53%). De esta manera, en los primeros nueve meses del afio el PIB acumul6 un crecimiento de 6.42% frente a igual lapso del afio anterior, superando igualmente todas las proyecciones oficiales para|
el afo (entre 5.50% y 6.50%). Entre tanto, el dia viernes, el Ministro de Hacienda y Crédito PUblico, Alberto Carrasquilla, anunci6 que el Gobierno Nacional redujo las metas de déficit fiscal del sector publico
consolidado (SPC) para 2006 y 2007, desde 1.50% del PIB hasta 0.50% del PIB y desde 1.70% del PIB hasta 1.30% del PIB, respectivamente, debido al mayor recaudo tributario derivado del mayor crecimiento de|
la economia.

Subasta de TES a Corto Plazo

Tasas Efectivas de Corte

Fecha de Vencimiento VEller el Subasta Actual Suba§ta
Aprobado* 21-Dic-06 Anterior
14-Dic-06
22-Mar-07 91,679 0.77% 0.78% -0.96
14-Jun-07 62,244 0.80% 0.78% 1.18

* Millones de Pesos
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Mercado de Deuda Publica Externa
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En la presente semana, los titulos de deuda publica externa de Colombia se valorizaron, en medio del reducido dinamismo que caracteriza el fin de afio. De esta manera, en comparacién con la semana anterior,
las tasas de negociacién de los titulos emitidos en ddlares por el Gobierno Nacional, conocidos como Yankees, se redujeron entre 2.50 puntos basicos y 2.80 puntos bésicos. Por el contrario, el titulo emitido en
délares por el gobierno de Brasil con vencimiento en 2040, el principal referente del mercado, se desvalorizd, incrementandose la tasa de negociacion en 2.40 puntos basicos a 8.125%.

Entre tanto, los diferenciales de rentabilidad entre los titulos de deuda externa de los paises emergentes y los titulos comparables del Tesoro de los Estados Unidos, un indicador de la aversion al riesgo de los
inversionistas, se estrecharon en 2.01 puntos basicos hasta ubicarse en un minimo histérico de 173.18 puntos basicos* de acuerdo con el indice Plus de Bonos de Mercados Emergentes (EMBI Plus) elaborado
por JP Morgan. El subindice de Colombia en el EMBI Plus se estreché en 8.00 puntos bésicos a 158.00 puntos bésicos*.

*Al jueves 21 de diciembre de 2006.

Titulos del Tesoro de los Estados Unidos

Tasa de Cierre 1-Dic-06 8-Dic-06 15-Dic-06 22-Dic-06
2 afios 4.53% 4.68% 4.73% 4.73%
Var. Semanal pb -21.00 15.00 5.00 0.10
3 afios 4.43% 4.57% 4.62% 4.64%
Var. Semanal pb -18.90 13.60 5.20 2.30
5 afios 4.39% 4.52% 4.57% 4.59%
Var. Semanal pb -16.60 13.40 5.00 2.10
10 afios 4.44% 4.55% 4.60% 4.62%
Var. Semanal pb -11.50 11.10 4.90 2.50
30 afios 4.55% 4.66% 4.72% 4.76%
Var. Semanal pb -8.50 10.70 6.10 4.40
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En los primeros dias de la presente semana, los titulos del Tesoro de los Estados Unidos permanecieron estables, valorizandose el dia jueves a la espera de los diferentes informes sobre la economial
estadounidense que serian divulgados el dia siguiente. El dia viernes, luego de conocerse que en noviembre pasado el gasto en consumo personal en los Estados Unidos registré un crecimiento mensual de
0.50%, superior en 0.30 puntos porcentuales al registrado el mes anterior, y que en el mes en curso la confianza del consumidor estadounidense, de acuerdo con el indice que elabora la Universidad de Michigan,
aumento inesperadamente, los titulos del Tesoro de los Estados Unidos se desvalorizaron, revirtiendo asi la valorizacién registrada el dia anterior. De esta manera, en la semana, en comparacién con la semanal
anterior, las tasas de negociacion de los titulos del Tesoro aumentaron en promedio en 2.28 puntos basicos, ascendiendo la del titulos con vencimiento en diez (10) afios, considerado el principal referente del
mercado, a un maximo en mas de un mes de 4.62%.

En la semana siguiente, se espera estabilidad en el mercado de bonos de los Estados Unidos.
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Mercado Accionario
1-Dic-06 7-Dic-06 15-Dic-06 22-Dic-06 Al 22-Dic-06
Var. M
IGBC 10,319.00 10,508.43 11,053.61 11,221.44 ar. es 9.45%
Corrido
Var. Semanal 0.70% 1.84% 5.19% 1.52% NCTRAI 17.96%
Corrido
Volumen de
Negociacion ($ 164,339 113,105 160,043 178,476 Var.12 Meses 22.61%
Millones)*
Var. Semanal 62,542 -51,234 46,938 18,433
*Promedio diario
semanal
indice General de la Bolsa de Colombia Indice General de la Bolsa de Colombia
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Acciones de los Principales Emisores

15-Dic-06
Cementos Argos 8,780
Suramericana 19,780
Bancolombia (O) 17,220
Chocolates 16,360
ISA 5,850
Corficolombiana 22,340
Bancolombia (PF) 17,380
Banco de Bogota 33,500
Inversiones Argos 11,800
ETB 738
Acerias Paz del Rio 55

22-Dic-06 Var. $ Var. %
9,090 310 3.53%
20,420 640 3.24%
17,740 520 3.02%
16,800 440 2.69%
5,980 130 2.22%
22,800 460 2.06%
17,680 300 1.73%
33,700 200 0.60%
11,820 20 0.17%
733 -5 - 0.68%
54 -1 -1.82%

tenedores.

En la semana pasada, como es habitual en el Gltimo mes del afio, el Indice General de la Bolsa de Valores de Colombia (IGBC) se valorizé 1.52% con respecto a la semana anterior, ubicandose al cierre en 11,221.44]
unidades, en medio de un mayor dinamismo en términos de volumen de negociacién. En diciembre, usualmente aumenta la demanda por este tipo de activos debido a los beneficios tributarios que le brindan a sus

Otros Mercados Accionarios

1-Dic-06

7-Dic-06

15-Dic-06

22-Dic-06

Var. Mes

Corrido Corrido

0.99% 15.17%
3.07% 20.24%
2.33% 10.17%
5.10% 6.17%
3.40% 29.59%

Var. Aio

Var. 12 Meses

13.35%
20.47%
10.59%
7.30%
29.37%

Dow Jones 12,194.13 12,278.41 12,445.52 12,343.22 Dow Jones
Var. Semanal - 0.70% 0.69% 1.36% - 0.82% Nikkei
DAX 6,241.13 6,413.03 6,588.83 6,503.13 DAX
Var. Semanal - 2.66% 2.75% 2.74% - 1.30% FTSE - 100
FTSE - 100 6,021.50 6,131.50 6,260.00 6,190.00 Bovespa
Var. Semanal - 1.64% 1.83% 2.10% -1.12%
Nikkei 16,321.78 16,473.36 16,914.31 17,104.96
Var. Semanal 3.73% 0.93% 2.68% 1.13%
Bovespa 41,327.07 42,909.29 43,595.70 43,355.73
Var. Semanal - 1.03% 3.83% 1.60% - 0.55%
Dow Jones 7,000 DAXy FTSE - 100 18,000 Nikkei
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Informe Econdmico Semanal

Calendario Semanal
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Semanal del 18-Dic-06 al 22-Dic-06

Indicador

Consenso

Previo

Revision

18-Dic-06 EEUU Balanza de la cuenta corriente Ill Trim. 2006 (USD 225,000 millones) | (USD 225,600 millones) | (USD 218,400 millones)
18-Dic-06 JAP Reunién Banco de Japdn - Deicisén sobre su tasa 0.25% 0.25% 0.25%
19-Dic-06 EEUU Indice de Precios al Productor MoM (Nov) 0.50% 2.00% -1.60%
19-Dic-06 EEUU Sin alimentos ni energia 0.20% 1.30% -0.90%
19-Dic-06 EEUU Indice de Precios al Productor YoY (Nov) -0.80% 0.90% -1.60%
19-Dic-06 EEUU Sin alimentos ni energia 0.90% 1.80% 0.60%
19-Dic-06 EEUU Construcciones iniciales de vivienda (Nov) 1,540 miles 1,588 miles 1,486 miles
21-Dic-06 EEUU PIB anualizado 11l Trim. 2006 (F) 2.20% 2.00% 2.20%
21-Dic-06 EEUU Deflactor del PIB IIl Trim. 2006 (F) 1.80% 1.90% 1.80%
21-Dic-06 EEUU Consumo personal Il Trim. 2006 (F) 2.90% 2.80% 2.90%
21-Dic-06 EEUU Gasto en consumo personal QoQ IIl Trim. 2006 (F) 2.20% 2.20% 2.20%
21-Dic-06 EEUU Peticiones iniciales de desempleo (Sem. Dic. 26) 315 mil 315 mil 304 mil 306 mil
21-Dic-06 EEUU indice de indicadores lideres (Nov) 0.00% 0.10% 0.20%
21-Dic-06 EEUU La FED de Filadelfia (Dic) 4.00 -4.30 5.10
22-Dic-06 EEUU Ingresos personales (Nov) 0.40% 0.30% 0.40% 0.30%
22-Dic-06 EEUU Gastos personales (Nov) 0.60% 0.50% 0.20% 0.30%
22-Dic-06 EEUU Deflactor del Gasto en consumo personal YoY (Nov) 1.90% 1.90% 1.50%
22-Dic-06 EEUU Gasto en consumo personal QoQ (Nov) 0.10% 0.00% 0.20%
22-Dic-06 EEUU Gasto central en consumo personal YoY (Nov) 2.30% 2.20% 2.40%
22-Dic-06 EEUU Ordendes de bienes duraderos (Nov) 1.30% 1.90% -8.30% -0.082
22-Dic-06 EEUU Confianza del Consumidor - U. De Michigan 90.20 91.70 90.20
Semanal del 25-Dic-06 al 29-Dic-06

Fecha Pais Indicador Consenso Real Previo Revision
25-Dic-06 EEUU - COL |Dia festivo
27-Dic-06 EEUU Ventas de viviendas nuevas (Nov) 1,010 miles 1,004 miles
27-Dic-06 EEUU Ventas de viviendas nuevas MoM (Nov) 0.40% -3.20%
28-Dic-06 EEUU Peticiones iniciales de desempleo (Sem. Dic. 23) 322 mil 315 mil
28-Dic-06 EEUU Confianza del Consumidor - Conference Board (Dic F) 101.90 102.90
28-Dic-06 EEUU Ventas de viviendas de segunda (Nov) 6.20 millones 6.24 millones
28-Dic-06 EEUU Ventas de viviendas de segunda MoM (Nov) -1.40% 0.50%
29-Dic-06 COL Festivo bancario

Fuente: Bloomberg

La informacion para elaborar este informe proviene de fuentes confiables.
No obstante, la Fiduciaria Bancolombia no se hace responsable por las decisiones que tomen los lectores con base en los conceptos y las opiniones contenidas.
Las obligaciones asumidas por las fiduciarias con ocasion de los contratos fiduciarios tienen caracter de obligaciones de medio y no de resultado.

Circular basica juridica 007 de 1996 de la superintendencia bancaria.
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