INFORME ECONOMICO SEMANAL

FIDUCOLOMBIA S.A.
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Mercado Monetario
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Fuente: Banco de la Republica Fuente: Banco de la Republica

En la presente semana, las entidades financieras redujeron nuevamente sus solicitudes de moneda legal al Banco de la Republica, debido a la mayor disponibilidad de recursos en el mercado interbancario como consecuencia, en
esta ocasion, del recaudo de la retencion en la fuente practicada durante el pasado mes de septiembre. De hecho, contrario a lo habitual pero tal como ha sucedido tltimamente, las entidades financieras no incrementaron sus
solicitudes de recursos al Banco de la Republica para cumplir con el cierre de la bisemana de encaje que terminé el dia martes (10 de octubre), para el cual al dia domingo (8 de octubre) presentaban un exceso de encaje de
$31,600 millones.

Entre tanto, el Banco de la Republica procuré continuar solventando los requerimientos de moneda legal de las entidades financieras, promoviendo asi la estabilidad en las tasas de interés de corto plazo. En la semana, el Banco
de la Republica subast6 diariamente en promedio repos de expansion a un dia por $4.47 billones, de los cuales adjudicé en promedio un minimo desde comienzos del pasado mes de mayo de $3.11 billones a la tasa minima de
corte de 7.00% E.A. De igual manera, el dia miércoles (11 de octubre), subasté repos de expansion a siete dias por $2.00 billones, los cuales adjudicé en su totalidad al 7.03% E.A. debido a que las ofertas presentadas ascendieron
a $2.24 billones.

El dia martes (10 de octubre), el BBVA Colombia S.A. colocé bonos ordinarios subordinados por $132,000 millones al IPC + 5.25%, después de que la demanda de los inversionistas superara 2.16 veces la oferta de la entidad,
establecida inicialmente en $75,000 millones. Asimismo, los dias miércoles y jueves (11 y12 de octubre), la Titularizadora Colombiana S.A. colocd titulos de cartera hipotecaria, TIPS E-8, por $809,702 millones a una tasa promedio
ponderada de UVR + 3.17%.

En la semana siguiente, las entidades financieras podrian incrementar sus solicitudes de moneda legal al Banco de la Republica, ya que no habrén ni recaudos de impuestos ni pagos de titulos de deuda publica interna (titulos de
tesoreria, TES). Sélo se espera el pago del cupén de los TES IPC que vencen el 14 de octubre de 2008, el cual ascendera aproximadamente a $56,246 millones. Adicionalmente, en particular en los dltimos dias, deberan
prepararse para el cierre de la bisemana de encaje que termina el préximo martes 24 de octubre. No obstante, el Banco de la Republica deberé continuar suministrando a través de operaciones de expansién monetaria los recursos
requeridos por las entidades financieras para cumplir sin dificultad alguna con sus obligaciones en moneda legal, procurando de esta manera que las tasas de interés de corto plazo se mantengan relativamente estables.
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Fuente: Banco de la Republica Fuente: Banco de la Republica

A comienzos de la presente semana, el peso colombiano se revalud frente al délar estadounidense, aunque levemente y sin una tendencia definida, prolongando dicha revaluacion en los tltimos dos dias,|
en particular el dia jueves (12 de octubre), hasta ubicarse la tasa de cambio en minimos desde mediados del pasado mes de agosto, entre $2,348.50 por délar y $2,356.00 por délar. El dia jueves (12 de|
octubre), en comparacién con el dia anterior, la tasa de cambio al cierre se redujo en $30.15 a $2,355.55 por délar, en medio de un mayor dinamismo al ascender a USD 993.40 millones el monto|
negociado a través del SET-FX*, fundamentalmente porque se espera que ingresen al pais parte de los $1.146 miles de millones (aproximadamente USD 483.00 millones) que Millicon International Cellular|
S.A. ofrecié pagar por adquirir el 50.00%, mas una de las acciones de Colombia Mévil S.A. E.S.P., segtn lo anunciado el 31 de agosto pasado. Adicionalmente, la estabilidad de los mercados brasilefios y|
la venta del estatal Granbanco Bancafé S.A. al Banco Davivienda S.A. por $2.21 billones, equivalentes a dos veces el precio base, favorecieron la demanda por activos denominados en moneda local, al|
tiempo que algunas entidades financieras, en particular sociedades administradores de fondos de pensiones y de cesantias (AFP), ordenaron vender délares con el fin de minimizar las pérdidas por las|
compras realizadas previamente (stop-loss).

De esta manera, al cierre de la semana, la tasa de cambio del peso se ubicé en $2,360.00 por délar, dejando una revaluacién semanal de 1.38%.

En la semana siguiente, el peso podria corregir parte de la revaluacion registrada en esta semana, al tiempo que los inversionistas continuarén atentos al comportamiento de los mercados brasilefios y a
los informes que se publiquen sobre la economia de los Estados Unidos, entre éstos el informe sobre los precios al consumidor estadounidense correspondiente al pasado mes de septiembre.

*Sistema Electrénico de Transaccién — Foreign Exchange

Cotizacion de Otras Monedas

22-Sep-06 29-Sep-06 6-Oct-06 13-Oct-06 Al 13-Oct-06
Euro* 1.2817 1.2660 1.2664 1.2550 SRS -0.87% 1.21% - 1.49%
Corrido
Dev. Afi
Var. Semanal 0.01 -0.02 0.00 -0.01 ev. ANo 6.38% 1.40% - 8.50%
Corrido
Yen* 116.17 117.96 118.03 119.39 Dev. 12 Meses 4.76% 3.99% -5.34%
Var. Semanal -1.46 1.80 0.07 1.37
Real* 2.2169 2.1734 2.1628 2.1411
Var. Semanal 0.06 -0.04 -0.01 -0.02

*Dolares por unidad monetaria

** Unidades monetarias por délar En la presente semana, el délar estadounidense se aprecié frente a la moneda de la Unién Europea, el
euro, y la de Jap6n, el yen, prolongando asi la apreciacion registrada en las semanas anteriores, después
EURO de que el Libro Beige de la Reserva Federal (FED) y el informe sobre las ventas minoristas en los Estados|
1.28 I:I Unidos, ambos correspondientes a septiembre pasado, indicaran que, aunque moderadamente, la
1.27 Al alza A la Baja I] economia de los Estados Unidos continta creciendo, sugiriendo que la FED seguird manteniendo en 5.25%|
1.26 .:l —— -;- su tasa de interés de referencia por lo menos hasta marzo de 2007. Hasta hace tres semanas, los
1.25 _— == -$- inversionistas esperaban que la entidad comenzara a recortar su tasa a comienzos de 2007 ante la
1.24 desaceleracion en el crecimiento de la economia, la cual parecer ser mas moderada que lo inicialmente
1.23 4 previsto. El dia viernes (13 de octubre), el Departamento de Comercio estadounidense informé que en
] ] ] " ] ] septiembre pasado las ventas minoristas en los Estados Unidos decrecieron 0.40% con relacién al mes
© Q o Q o R - Q N Q ™ Q ¥ "
o0 o0 - O o) - O o] anterior, sin embargo crecieron 0.60% al excluirse las ventas de combustible en las estaciones de servicio,
Fuente: Bloomberg fundamentalmente por ventas de vestuario, materiales para la construccion y muebles. Adicionalmente, de|
acuerdo con las minutas de la reunién de politica monetaria que celebré la FED el mes pasado, sus
YEN funcionarios consideraban en ese entonces que “persiste el riesgo de que la inflacién no disminuya como lo
121 habian anticipado”, reduciéndose atin mas la posibilidad de que la entidad recorte su tasa en los préximos
120 i meses, de hecho, algunos inversionistas creen que, por el contrario, podria volver a incrementarla.
119 —_—— .:. — -#- Al cierre de la semana, la tasa de cambio del euro descendi6é a USD 1.2513 por euro, mientras que la tasa
118 I:I del yen ascendi6 a un méaximo desde diciembre de 2005 de 119.64 yenes por délar, dejando unaj
117 Al Alza I:I A la Baja I] depreciacién semanal de 0.70% y 0.53%, respectivamente. El yen se depreci6é adicionalmente por los
116 . . ensayos nucleares que realizé6 Corea del Norte durante la semana, ya que los inversionistas recompusieron
&b B & B & B A & B & B sus portafolios hacia activos denominados en délares, considerados los de menor riesgo, ante la mayor|
S O S O = O — O — O — O tension en la region asiatica.
Fuente: Bloomberg Por el contrario, en la semana, el real brasilefio se apreci6 frente al délar estadounidense, en particular el
dia viernes (13 de octubre), pese a que el Banco Central de Brasil continu6 comprando délares en el
REAL mercado cambiario local para aumentar sus reservas internacionales y, de manera indirecta, contener la
2.20 apreciacion de la moneda, debido al ingreso de délares al pais por exportaciones e inversién extranjera, el
cual se espera que se mantenga considerando que, aunque moderadamente, la economia de los Estados|
+ =] : —_—— Unidos, principal socio comercial de Brasil, sigue creciendo. Asi, al cierre de la semana, la tasa de cambio
2.15 i .:l del real descendi6 a 2.1371 reales por délar, dejando una revaluacion de 1.15%.
Al Alza I:I A la Baja I] En la semana siguiente, los inversionistas continuaran atentos a los informes que se publiquen sobre la
2.10 - ; . economia de los Estados Unidos, en particular los relacionados con los precios.
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Mercado de Deuda Publica Interna

22-Sep-06 29-Sep-06

Tasa de Cierre Tes 24-

0,
Jul-2020 9.70%

9.57%

6-Oct-06 13-Oct-06

9.7%

9.44% 9.43%

TES con Vencimiento
el 24 de Julio de 2020

Al Alza I:I A la Baja I]

0.60

@
Var. Semanal pb 29.60 -12.80 -13.90 -0.70 u .i. 5
9.5% 030 3
Volumen de .jl:. ; -;. .:. @
Negociacion ($ 2.24 1.47 2.07 1.76
Billones)*
9.2% -+ t t t t -
Var. Semanal 0.17 -0.78 0.61 -0.31 3 S S 3 3 S
e S S S S S S
*Promedio diario semanal © ) o — N ™
o o — - - -
o Curva de Rendimientos TES Fuente: Banco de la Republica
0
10 Curva de Rendimientos TES
% urva de Rendimientos
- 0 o o : 11 4
91 — g = o g
N [e2] o
Py [} o 10 -
s ™~
g P © O Gl
~ @ ; 9
o o)
© © < L 2 Py
1@ 8 1 &
71N e=4==06-Oct-06 .
e=4==13-Oct-06 7 pe ~—
61— o — - o pe
[ Qo Q o 4
S 2 T2 o 2 fo Ta < Ow ¢ 6 *
LS Ly° uwe g 3 g o g7 w3
= [= = [ L F = = = w 5 4
= =
variacion puntos basicos 13-0ct vs. U6-Oct 2 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
8 ©O © ©o ~ ~ © [oe] (2] o N < n o
== e 2 2 2 <2 < 2 2 3z ¢ zZz z g
= — — g — 2 3 8 &8 3 % &3 38 & § 8 3
5 2 2 5 -1 -1 T T T T T T N TH N T T T
-14 -10 = F F F F F F F F F
Fuente: Banco de la Republica 5
Hace un afio #==Hace 6 meses
=== |ace 3 meses @mgm= | 3-0Oct-06

Fuente: Banco de la Republica

En la presente semana, los titulos de deuda publica interna (titulos de tesoreria, TES) se valorizaron por tercera semana consecutiva, aunque moderadamente, en particular después de conocerse la venta del
estatal Granbanco Bancafé S.A. al Banco Davivienda S.A. por $2.21 billones, el doble del precio base, la cual evidencia el compromiso de la Nacién con la reduccién del déficit fiscal. De esta manera, en la semana,
en comparacion con la semana anterior, las tasas de negociacién de los titulos se redujeron en promedio en 5.10 punto basicos, exceptuando la de aquellos que vencen en marzo de 2007, la cual se increment6 en
7.90 puntos basicos, en medio de un menor dinamismo al disminuir en $312,186 millones a $1.76 billones el promedio diario del valor nominal transado a través del Sistema Electrénico de Negociacién (SEN).

Entre tanto, de acuerdo con la encuesta de expectativas de inflacién que realizé el Banco de la Republica a analistas de diferentes entidades financieras entre el 2 y el 11 de octubre pasados, este mes la inflacién en
Colombia, medida a través del indice de Precios al Consumidor (IPC), se reduciria desde 0.23% hasta 0.19% con relacién al mismo mes de 2005. En consecuencia, la inflacién anual disminuira en 4.00 puntos|
bésicos a 4.53%, en comparacién con el mes anterior, acercandose asi al punto medio del rango fijado como meta por el Banco de la Republica para este afio (entre 4.00% y 5.00%). En su Ultima reunién, la Junta
Directiva del Banco de la Republica (JDBR) aumenté en 25.00 puntos basicos sus tasas de interés de intervencion con el fin de que el crecimiento del producto y del empleo se prolongue en medio de la estabilidad
en los precios, considerando el incremento que éstos registraron en julio y agosto pasados. Asimismo, diferentes analistas prevén que en lo que resta de este afio y en 2007 la entidad continuaré incrementando sus
tasas con el fin de contener la inflacién, hasta ubicar la tasa minima para las subastas de expansién en 8.00%.
En el corto plazo, los inversionistas estaran atentos a la evolucién de las reformas tributaria y al sistema general de transferencias que se tramitan actualmente en el Congreso, asi como al comportamiento de los
precios, del cual dependera las decisiones que sobres sus tasas de interés de intervencién tome el Banco de la Republica en los préximos meses.

Subasta de TES a Corto Plazo

Tasas Efectivas de Corte

. Valor Nominal
Fecha de Vencimiento alor 1o a

Aprobado*

12-Oct-06

Subasta Actual

Subasta
Anterior
05-Oct-06

7.50%
7.69%

28-Dic-06

22-Mar-07 61,993

7.34%

7.50% 19.00

* Millones de Pesos
Subasta de TES a Largo Plazo

Tasas Efectivas de Corte

Valor Nominal

Fecha de Vencimiento
A *
JICLELE 11-Oct-06

12-Sep-07 30,000 7.55%
22-Ago-08 45,000 8.40%
24-Nov-10 21,000 9.29%
28-Oct-15 15,000 9.58%
24-Jul-20 72,825 9.43%

Subasta Actual

Subasta
Anterior
13-Sep-06

7.70% -14.90
8.40% 0.10
9.20% 9.00
9.39% 19.00
9.35% 7.90

* Millones de Pesos
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En la presente semana, los titulos de deuda publica externa de los paises emergentes, entre éstos Colombia, se valorizaron, prolongando asf la valorizacion registrada en las semanas anteriores, en medio de la
publicacién de diversos informes que indican que la desaceleracion en el crecimiento de la economia estadounidense es mas moderada que lo inicialmente previsto, considerando que los Estados Unidos es el
principal socio comercial de la mayoria de estos paises, en especial de los latinoamericanos. Contrario a lo habitual, ni la desvalorizacion de los titulos del Tesoro de los Estados Unidos ni las pruebas nucleares
realizadas por Corea del Norte a comienzos de la semana ocasionaron la desvalorizacién de este tipo de activos. De esta manera, en comparacién con la semana anterior, las tasas de negociacion de los titulos
de Colombia denominados en délares (Yankees) se redujeron en promedio en 6.23 puntos bésicos, mientras que las tasas de los titulos de Brasil, el mas importante de los paises emergentes, disminuyeron en
promedio en 5.02 puntos basicos, exceptuando en ambos casos la de aquellos con vencimiento en 2007.

Asimismo, 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 aversi6n al riesgo de los
inversionistas, se estrecharon en 7.86 puntos basicos a 190.82 puntos basicos* de acuerdo con el indice Plus de Bonos de Mercados Emergentes (EMBI Plus) elaborado por J.P. Morgan. El subindice de|
Colombia en el EMBI Plus se estrechd en 14.00 puntos basicos a 173 puntos basicos*.

En la semana siguiente, los inversionistas continuaran atentos a los informes que se publiquen sobre la economia de los Estados Unidos.

*Al jueves 12 de octubre de 2006.

Titulos del Tesoro de los Estados Unidos

Tasa de Cierre 22-Sep-06 29-Sep-06 6-Oct-06 13-Oct-06
2 afios 4.68% 4.69% 4.74% 4.87%
Var. Semanal pb -18.90 1.50 5.10 12.70
3 afios 4.58% 4.62% 4.68% 4.80%
Var. Semanal pb -20.40 4.40 5.70 12.40
5 afios 4.55% 4.58% 4.65% 4.76%
Var. Semanal pb -20.70 3.50 6.40 11.60
10 afios 4.59% 4.63% 4.70% 4.80%
Var. Semanal pb -19.90 3.80 6.70 10.40
30 afios 4.74% 4.76% 4.84% 4.94%
Var. Semanal pb -17.60 2.80 7.20 10.00
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En la presente semana, los titulos del Tesoro de los Estados Unidos se desvalorizaron por tercera semana consecutiva, debido a la expectativa de que la Reserva Federal (FED) mantendra sin cambios su tasa de
interés de referencia por lo menos hasta marzo de 2006, ya que, si bien la economia de los Estados Unidos ha desacelerado su crecimiento en los Gltimos meses, dicha desaceleracién parece ser mas moderada|
de lo previsto inicialmente, al tiempo que, de acuerdo con las minutas de la ultima reunién de la FED (20 de septiembre pasado), existe el riesgo de que la inflacién no disminuya de la manera que habian
anticipado sus funcionarios. Asi, en comparacién con la semana anterior, las tasas de negociacién de los titulos del Tesoro se incrementaron entre 10.00 y 13.00 puntos basicos, ascendiendo la tasa del titulos a 10}
arios, el principal referente del mercado, a un maximo en un mes de 4.802%.

En la semana siguiente, los inversionistas continuaran atentos a los informes que se publiquen sobre la economia de los Estados Unidos, en particular aquellos relacionados con los precios: el dia martes (17 de
octubre), el Departamento de Trabajo de los Estados Unidos publicara el informe sobre los precios al productor, mientras que el dia miércoles (18 de octubre) publicara el informe sobre los precios al consumidor,
ambos correspondientes al pasado mes de septiembre. De acuerdo con la encuesta realizada por Bloomberg, los analistas esperan que el indice de precios al consumidor que excluye los precios de los alimentos
y la energia, una de las medidas de inflacién preferidas por la FED, haya registrado una variacién de 0.20%, incrementandose asi la variacién acumulada en los Gltimos doce meses en 10 puntos basicos a 2.90%)
con relacién al mes anterior, resultado que superaria en 90 puntos basicos el méaximo del rango considerado consistente con la estabilidad de los precios (entre 1.00% y 2.00%).
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Mercado Accionario
22-Sep-06 29-Sep-06 6-Oct-06 13-Oct-06
IGBC 8,986.35 9,250.98 9,541.13 9,645.96
Var. Semanal - 2.05% 2.94% 3.14% 1.10%
Volumen de
Negociacion ($ 62,245 48,470 72,617 82,371
Millones)*
Var. Semanal -19,204 -13,775 24,147 9,754
*Promedio diario
semanal
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En la presente semana, en comparacién con la semana anterior, el indice General de la Bolsa de Valores de Colombia (IGBC) se valoriz6 1.10%, ubicandose al cierre en 9,645.96 unidades, en medio de un mayor
dinamismo al incrementarse en $9,754 millones a $82,371 millones el promedio diario del valor nominal transado a través de la Bolsa de Valores de Colombia (BVC).

Otros Mercados Accionarios

22-Sep-06

29-Sep-06

6-Oct-06

13-Oct-06

Var. Mes
Corrido

Corrido

Var. Afio

Var. 12 Meses

Dow Jones 11,508.10 11,679.07 11,850.21 11,960.51 Dow Jones 2.41% 11.60% 17.07%
Var. Semanal -0.46% 1.49% 1.47% 0.93% Nikkei 2.82% 14.15% 24.72%
DAX 5,883.32 6,004.33 6,085.82 6,173.68 DAX 3.30% 9.58% 16.94%
Var. Semanal -0.92% 2.06% 1.36% 1.44% FTSE - 100 2.54% 2.64% 22.96%
FTSE - 100 5,822.30 5,960.80 6,001.20 6,157.30 Bovespa 6.59% 16.12% 30.02%
Var. Semanal -0.93% 2.38% 0.68% 2.60%
NS 15,634.67 16,127.58 16,436.06 16,536.54
Var. Semanal - 1.46% 3.15% 1.91% 0.61%
Bovespa 34,798.80 36,449.40 37,940.44 38,850.16
Var. Semanal -3.79% 4.74% 4.09% 2.40%
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FIDUCOLOMBIA S.A. INFORME ECONOMICO SEMANAL

Sociedad Fiduciaria

Calendario Semanal

Semanal del 09-Oct-06 al 13-Oct-06

Indicador Consenso Previo Revision
10-Oct-06 EEUU Inventarios al por mayor (Ago) 0.70% 1.10% 0.80% 9.00%
10 al 20- Oct-04 EEUU Presupuesto mensual (Sep) USD 52,000 mill USD 56,000 mill USD 35,700 mill USD 35,200 mill
11-Oct-06 EEUU Minutas de la reunién de la FED del 20 de septiembre de 2006
12-Oct-06 EEUU Balanza comercial (Ago) (USD 66,700 mill) (USD 69,900 mill) (USD 68,000 mill)
12-Oct-06 EEUU Peticiones iniciales de desempleo (Sem. Oct. 7) 311 mil 308 mil 302 mil 304 mil
12-Oct-06 EEUU Libro Beige de la FED
12-Oct-06 JAP Reunion del Banco de Japon - Decision sobre su tasa 0.25% 0.25% 0.25%
13-Oct-06 EEUU indice de precios a las importaciones MoM (Sep) -1.30% -2.10% 0.80%
13-Oct-06 EEUU indice de precios a las importaciones YoY (Sep) 3.80% 2.00% 6.60% 6.30%
13-Oct-06 EEUU Ventas al por menor (Sep) 0.20% -0.40% 0.20% 0.10%
13-Oct-06 EEUU Sin autos 0.00% -0.50% 0.20%
13-Oct-06 EEUU Confianza del consumidor U. De Michigan (Oct. Pr) 86.00 92.30 85.40
Semanal del 16-Oct-06 al 20-Oct-06
Fecha Pais Indicador Consenso Real Previo Revision
16-Oct-06 EEUU Encuesta manufacturera de NY (Oct) 11.00 13.80
17-Oct-06 EEUU indice de Precios al Productor MoM (Sep) -0.60% 0.10%
17-Oct-06 EEUU Sin alimentos ni energia 0.20% 0.40%
17-Oct-06 EEUU indice de Precios al Productor YoY (Sep) 3.70%
17-Oct-06 EEUU Sin alimentos ni energia 0.90%
17-Oct-06 EEUU Flujo neto de capitales extranjeros (Ago) USD 56,000 mill USD 32,900 mill
17-Oct-06 EEUU Produccion industrial (Sep) 0.00% -0.10%
17-Oct-06 EEUU Utilizacion de capacidad (Sep) 82.20% 82.40%
18-Oct-06 EEUU indice de Precios al Consumidor MoM (Sep) -0.30% 0.20%
18-Oct-06 EEUU Sin alimentos ni energia 0.20% 0.20%
18-Oct-06 EEUU indice de Precios al Consumidor YoY (Sep) 2.20% 3.80%
18-Oct-06 EEUU Sin alimentos ni energia 2.90% 2.80%
18-Oct-06 EEUU Construcciones iniciales de vivienda (Sep) 1,645 miles 1,665 miles
18-Oct-06 BRA Reuni6n del Banco Central - Decision sobre la tasa Selic 13.75% 14.25%
19-Oct-06 EEUU Peticiones iniciales de desempleo (Sem. Oct. 14) 310 mil 308 mil
19-Oct-06 EEUU indice de indicadores lideres (Sep) 0.30% -0.20%
19-Oct-06 EEUU La FED de Filadelfia (Oct) 6.40 -0.40

Fuente: Bloomberg
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