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Dinamica de renta fija local influencia el comportamiento de las Carteras

La dinamica favorable de los mercados de renta fija, marcan positivamente el
comportamiento en la rentabilidad de las carteras.

A lo largo de la semana se presentaron desvalorizaciones en los bonos del tesoro de
los Estados Unidos, atribuidas a la elevada emisiéon de deuda que supone la
intervencion del Gobierno de los Estados Unidos en los mercados financieros y la
economia. El programa de estimulo fiscal por USD 825 mil millones propuesto por el
presidente Barak Obama, fue aprobado esta semana por la cAmara y se programa el
debate en el senado para la siguiente. Por su parte, la deuda soberana emergente se
movio6 sin tendencia en la semana.

A nivel local, durante la semana se observaron valorizaciones generalizadas de los
TES, el comportamiento alcista de la deuda interna fue generado principalmente por
la decision de disminuir la tasa de intervencion del 9.5% al 9% por parte del Banco de
la Republica. En su comunicado la JDBR afirmo6 que aun hay espacio para confirmar la
postura expansionista que viene tomando la politica monetaria, consolidando las
expectativas de disminucion de la inflacién para el presente afio, de esta forma se
presenta alta motivacién de los agentes para demandar TES a la espera de futuras
valorizaciones.

Al cierre de la semana el Colcap cerré 4.3% por encima del viernes de la semana
anterior. El comportamiento volatii de los mercados internacionales afecto
marginalmente al mercado local, sin embargo el comportamiento estuvo condicionado
por la reunion de la JDBR y rumores asociados con el futuro de ETB respecto a la
bdsqueda de un socio estratégico, lo cual impulso los indicadores al alza.

Finalmente en el mercado cambiario, el peso se deprecid 6.21% cerrando la semana
$2.435.80.
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A continuacion las rentabilidades de las carteras colectivas y el fondo de pensiones
voluntarias administrados:

Cifras en $ C.C.A C.C.A.P.P.C C.C.A.P.P. C.C.A.S.P.P. [of o\ F.P.V

Millones Fiducuenta Fidurenta Semilla Fiduexcedentes Indeaccion Rentapension*
Saldo actual 4,093,359 293,793 183,237 8,190 153,203
Semana 13.39% 15.84% 18.35% 10.50% 551.55% 23.53%
Mes 12.85% 14.79% 17.02% 10.02% 16.34% 15.94%
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Cifras en $ Opcion Renta Renta
Millones Colombia Renta 30 Renta 90 Renta TES Renta Acciones 180 ddlares
Saldo actual 56,804 697,098 81,713 50,319 1,667 57,913 19,719 3,017
Semana 13.82% 10.30% 12.88% 12.88% 23.82% 313.57% 18.46% 1700.5%
Mes 11.24% 10.60% 11.80% 11.65% 11.18% 8.93% 20.19% 168.73%

Durante la Ultima semana, el comportamiento de la rentabilidad de las Carteras
Colectivas estuvo positivamente influenciado por la dinamica favorable de los
mercados de renta fija locales. Ante la baja esperada de las tasas de intervencion del
Banco de la Republica el viernes anterior, no solo se presentaron valorizaciones
importantes en los titulos de deuda publica local, sino que también se experimentaron
comportamientos positivos en las tasas y margenes de valoracion de los titulos de
deuda privada nacional.

Las inversiones atadas a la DTF contindan teniendo una dindmica interesante en el
desempefio de las inversiones de las Carteras Colectivas, en la medida que los
emisores han continuado ajustando sus margenes de captacion a la baja, acorde con
un menor crecimiento del crédito en la economia y con una postura expansionista por
parte del emisor.

En cuanto a las inversiones en renta variable, a pesar de la incertidumbre presente en
los mercados internacionales por los resultados corporativos durante el IV trimestre de
2008, las Carteras Colectivas administradas por nosotros siguen mostrando resultados
favorables en términos semanales y mensuales.

Expectativas

Para ésta semana se espera un comportamiento favorable para los mercados de
renta fija locales, tanto para los de deuda privada, como para los de emisores del
sector publico. Los agentes mantienen expectativas favorables en el mercado de tasas
de interés gracias a la postura expansionista adoptada desde diciembre pasado por el
emisor y debido a mejores expectativas sobre la inflacion a lo largo de 2009.

A la espera del resultado de inflacion del primer mes del afio el proximo 5 de febrero,
es posible que durante la semana se presenten volatilidades moderadas en los
mercados locales.

Finalmente, se espera que los agentes locales continlen pendientes de
desenvolvimiento de las noticias relacionadas con la crisis financiera internacional, lo
cual podria tener alguna incidencia en la volatilidad de la tasa de cambio y en el
mercado de renta variable nacional.
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