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Durante la semana se publicaron datos que muestran un pobre desempeño de la 
economía de los Estados Unidos, en primer lugar, las ventas de vivienda de segunda 
cayeron 0.4%, mientras que las ventas de viviendas nuevas cayeron 2.8%, su menor 
nivel desde febrero de 1995. Por otra parte el índice del Conference Board de febrero, 
se ubicó en 75 puntos mientras el promedio de analistas esperaba 82, su menor nivel 
en cinco años, mostrando, junto con el bajo resultado del índice de la Universidad de 
Michigan, una perspectiva negativa por parte de los consumidores.  
 
Esta semana también fue publicada la revisión del dato de crecimiento del PIB de los 
Estados Unidos durante el cuarto trimestre de 2007, cuyo resultado se mantuvo en el 
0.6% publicado  inicialmente, decepcionando a los analistas, quienes esperaban una 
revisión al alza que llevara el dato a 0.8%. El otro dato de relevancia conocido en la 
semana fue el índice de precios al productor (IPP) del mes anterior, el cual se ubicó en 
1%, dejando la variación anual en 7.4%, mientras que el mercado esperaba 0.4% y 
7.3% respectivamente.  
 
Finalmente, en intervenciones los días miércoles y jueves, el Presidente de la FED 
(Banco Central de los Estados Unidos) Ben S. Bernanke, señaló que el 
comportamiento futuro de la inflación dependerá del ritmo de crecimiento de la 
economía de los Estados Unidos, ya que un crecimiento menor al esperado 
presionaría los precios de los commodities a la baja o si los niveles de utilización de la 
capacidad instalada de EE.UU caen más de lo que se espera actualmente; sin 
embargo no descartó que la inflación pueda incrementarse como resultado de que los 
precios de los alimentos y de la energía no cedan. 
 
Como resultado de los datos conocidos y de la expectativa de mayores recortes en la 
tasa de referencia de la FED, los bonos del Tesoro de los Estados Unidos se 
valorizaron, llevando a la curva de rendimientos a disminuir 0.25 puntos porcentuales 
en promedio. Adicionalmente el dólar perdió valor frente al euro, alcanzando una 
cotización de USD1.5239 por Euro, mientras el precio del petróleo llegó a USD103.05 
por barril.  
 
En el mercado local, las tasas de los títulos TES se vieron influenciadas por el cambio 
en las expectativas de inflación tras la publicación del informe semanal del SIPSA, el 
cual mostró un fuerte incremento en los precios de los alimentos durante el mes de 
febrero, esto llevó a incrementos en las tasas de los títulos a tasa fija de 0.17 puntos 
porcentuales en promedio. En el mercado cambiario, el dólar continuó depreciándose 
frente al peso, al aumentar las expectativas de un nuevo recorte de medio punto 
porcentual en las tasas de la FED en su reunión del 18 de marzo, de esta forma, la 
cotización de la divisa cerró en $1,839.10, $58,75 por debajo del cierre de la semana 
anterior. Finalmente, en el mercado accionario, el índice general de la bolsa de 
Colombia (IGBC) se desvalorizó 2.93%, cerrando en 9,191.93. 
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Si bien los datos respecto al desempeño de la economía de los Estados Unidos no 
lucen muy alentadores, es claro para los inversionistas que cada vez más, las 
economías emergentes dependen en una menor proporción del desempeño de la 
mayor economía mundial gracias al fortalecimiento de sus propios fundamentales 
económicos. Esto se ve reflejado en aspectos tales como el comportamiento del peso 
frente al dólar y en el rendimiento estable de la deuda externa de los países 
latinoamericanos, lo que genera una perspectiva positiva respecto al desempeño que 
economías como la colombiana puedan tener este año aun si se presentara una 
recesión en los Estados Unidos. 
 

Durante la semana el comportamiento de las tasas fue bastante estable, la DTF y los 
márgenes de los títulos no presentaron variaciones importantes. En las carteras 

Fidurenta y Semilla, su exposición al mercado accionario internacional generó una 
menor rentabilidad frente a Fiducuenta, aun cuando su desempeño sigue siendo 

competitivo frente a nuestros competidores. 
 

A continuación las rentabilidades de las carteras colectivas y el fondo de pensiones 
voluntarias administrados: 

 
Cifras en $ Millones C.C.A Fiducuenta

C.C.A.P.P.C 
Fidurenta

C.C.A.P.P. 
Semilla

C.C.A 
Indeacción

F.P.V 
Rentapensión

C.C.A.P.P. 
Fidudivisas

Saldo actual 2.600.657 225.166 142.705 12.774 143.259 485
Semana 8,60% 8,03% 7,91% -62,03% 7,36% -48,01%
Mes 8,22% 7,58% 7,09% -13,94% 7,54% -20,44%
* La tasa de RENTAPENSIÓN es de un día antes  

 
Expectativas 

 
En materia local el dato que mayor influencia tendrá sobre los mercados es el de 
inflación, el cual podría superar las expectativas iniciales tras la publicación de un 
informe de precios de alimentos en el que se evidencia un fuerte incremento en sus 
precios.  
 
En materia internacional, se publicarán los índices de actividad de los sectores 
manufacturero y no manufacturero, respecto a los que se espera se mantengan por 
debajo de 50 puntos, lo que indica contracción, también se darán a conocer cifras del 
mercado laboral, respecto a las que se espera un comportamiento neutro en la 
creación de empleos y un dato de 5% para el desempleo.  
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