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Situacion actual del mercado:

Durante la presente semana disminuyo la incertidumbre y volatilidad de los diferentes
mercados, gracias a que, por una parte, se dio a conocer la variacién en el nimero de
viviendas nuevas vendidas en los Estados Unidos, la cual fue del 2,8%, aunque hay
ciertas dudas respecto a la calidad de esta informacion, el dato fue mejor que el
esperado en el mercado, adicionalmente y gracias a la disminucién de las tasas para
las operaciones por ventanilla ante la FED, varios bancos acudieron a dicho
mecanismo con el fin de obtener recursos liquidos, por otra parte, la compra de USD
2,000 millones en acciones de Countrywide, el mayor colocador de créditos
hipotecarios en los Estados Unidos por parte de Bank of América y la inyeccion de
dinero por parte de los Bancos Centrales tanto de los Estados Unidos, como de
Europa y Japon a sus economias con el fin de evitar una crisis de liquidez, lograron
una disminucién en la aversién al riesgo en los mercados desarrollados, lo cual
permiti6 obtener valorizaciones en los indices accionarios. Sin embargo, en el
mercado local, las tasas de los titulos TES se desvalorizaron nuevamente,
especialmente en las referencias con vencimiento en el largo plazo, aunque en una
proporcion inferior a la presentada en las Ultimas semanas, el viernes, tras conocerse
la desicion del Banco de la Republica de mantener inalterada su tasa de intervencion
se registraron valorizaciones.

Por otra parte, los bonos soberanos de los paises emergentes, favorecidos por la
disminucién de la aversion al riesgo, se valorizaron a lo largo de la semana, de esta
forma el EMBI Colombia disminuyd 0,06 puntos porcentuales, al pasar de 131 a 125
puntos (es decir, que existe una prima de riesgo de 1,25% sobre los bonos del Tesoro
de los Estados Unidos con plazo similar). De igual forma, el peso se aprecié $4,40,
acumulando una depreciacion a lo largo del mes de agosto de 7,56%.

Finalmente el IGBC se valoriz6 4,90% durante la semana.
Impacto en los portafolios
Gracias a la corta duracion de la exposicidbn en deuda publica de las carteras

colectivas y sus elevadas posiciones en DTF, la rentabilidad generada se ha
mantenido en los niveles actuales y generando poca volatilidad en sus resultados.

A continuacién se presentan las rentabilidades obtenidas en los fondos de inversion
administrados por la Fiduciaria:

C.C.A.P.P.C C.C.A.P.P. C.C.A F.P.V C.C.A.P.P.
Cifras en $ Millones C.C.A Fiducuenta Fidurenta Semilla Indeaccion Rentapension Fidudivisas
Saldo actual 2,110,030 300,210 145,985 18,627 133,060 627
Semana 7.64% 7.74% 7.53% 304.47% 5.62% 35.32%
Mes 7.38% 7.08% 6.27% -40.37% 2.94% 99.65%

* La tasa de RENTAPENSION es de un dia antes

Expectativas

Para la proxima semana se espera la publicacidn de las cifras de vivienda de segunda,
aungue el comportamiento de los mercados accionarios internacionales y la evolucion
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de la aversion al riesgo seran clave para la evolucion de los diferentes mercados en
las préximas jornadas. Por Ultimo se espera que continte la valorizacion IGBC, ya que
el Banco de la Republica no incrementd sus tasas y por la recuperaciéon de la
confianza en el mercado.
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