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(ECONOMIA MUNDIAL Y NACIONAL)

Los altos costos de los commodiities han afectado el valor de los insumos
a nivel mundial y los indices de inflacién, motivando preocupaciones
entre las autoridades monetarias y dirigiendo al 2.008 a marcar otro afio
donde el principal tema de discusion dentro del ambiente econdmico y
financiero sera el manejo de la relacion inflacién/crecimiento.
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PRECIO PETROLEO WTI (BARRIL) Y ORO (ONZA) EN USD (Junio 2007 — Febrero 2008)

El primer bimestre de 2008 demostré que la interconexién de los
mercados financieros globales es cada vez mas una realidad: las
vivencias de finales de la década pasada ya son historia y hoy en dia las
economias cuentan con los suficientes mecanismos para evitar contagios,
tal cual es el caso que para América Latina la crisis hipotecaria de
Estados Unidos tuvo consecuencias no tan significativas como se
esperaba, gracias al manejo oportuno de las autoridades monetarias y a
la flexibilidad que tienen los tipos de cambio. En el mes de febrero los
mercados han venido recuperandose progresivamente de la volatilidad
evidenciada a comienzos de afio y las medidas monetarias de la Reserva
Federal de Estados Unidos (FED) lograron contener las desfavorables
expectativas de crecimiento econdmico. No obstante, si bien los riesgos
de deterioro en el panorama econdmico en los Estados Unidos y Europa
continGian, aun no se observan sefiales de contagio sobre la economia
colombiana.
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En lo que respecta al entorno local, la Junta Directiva del Banco de la
Replblica en su reunién del 22 de febrero decidié incrementar en 25
puntos basicos la tasa de intervencién, al pasar de 9.50% a 9.75%,
debido a la inflaciéon de enero que supero los prondsticos a factores de
riesgo sobre la inflacién futura: la inflacién acumulada esta en 6.00%, o
sea 2% por encima de la meta propuesta.

(DEUDA PUBLICA INTERNA)

Durante el mes de febrero los Titulos de Tesoreria (TES) registraron
desvalorizaciones, producto del incrementd en la aversion al riesgo hacia
los mercados emergentes, tras conocerse que la FED redujo sus
estimaciones del crecimiento de Estados Unidos de un rango de 1,8-2,5
% a 1,3 - 2,0 %, debido a los efectos de la crisis hipotecaria y de crédito.
Asi mismo, la expectativa de la decision del Banco de la Republica marcéd
un comportamiento de cautela que se reflejo6 en bajos volimenes
negociados y evidenciando alta volatilidad frente a los datos de una
mayor inflacién en Estados Unidos. Asi los TES con vencimiento en julio
de 2020 se cotizaron a 11.39% en el yield de negociacion para fin de
mes.
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TES TASA FIJA 2020 EN DIAS TRANSACCIONALES (Junio 2007 - Febrero 2008)
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PESO COLOMBIANO (COP) EN DIAS TRANSACCIONALES (Junio 2007 -Enero 2008)

Fiduciaria Popular S.A. manifiesta que: El documento es Unicamente de caracter informativo, y su analisis sera responsabilidad exclusiva del lector. El contenido
del presente documento no es ni debe entenderse como asesoria, consejo, recomendacién o sugerencia para tomar alguna decision o accién por parte de sus
lectores. La informacién contenida en este documento se basa sobre fuentes de conocimiento publico, consideradas confiables; Fiduciaria Popular S.A. No es
responsable respecto de la exactitud e idoneidad de la informacion contenida en el presente documento; La Fiduciaria, sus accionistas, directivos y/o empleados
no son responsables de las consecuencias originadas por el uso de la informacién y de los analisis contenidos en el documento. Las opiniones expresadas en el
documento son validas a la fecha de su publicacién y pueden ser modificadas en cualquier momento sin previo aviso. Las rentabilidades presentadas en el

documento no garantizan rentabilidades futuras.
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Durante el Ultimo mes el mercado accionario colombiano refor,zé la
tendencia al alza que comenzd a mediados de enero, asi el Indice
General de la Bolsa de valores IGBC se recuperd 274.53 puntos,
alcanzando un maximo de 947.13 puntos. Este buen comportamiento fue
el resultado de la tranquilidad evidenciada en los mercados de renta
variable local por el desempefio de las empresas que cotizan en bolsa
como: Almacenes Exito, Ecopetrol, Cemargos, ETB y Colinvers, entre
otras. Por otro lado, acciones como Fabricato y Coltejer registraron altas
volatilidades derivas de una especulacion que se basa en el cambio de
directores, ayuda por parte del gobierno Central para la produccion textil,
noticias sobre fusionar las empresas, y la expectativa de una nueva
prérroga del ATPDEA.
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INDICE GENERAL DE LA BOLSA DE VALORES (IGBC) (Junio 2007 — Febrero 2008)

Los bonos del Tesoro Americano a 10 afios repuntaron al alza hasta
alcanzar una tasa de 3.91%, producto del aumento en la demanda de
este activo. Esta demanda se incrementd por tres factores
principalmente: temores de recesion que se presentaron al conocerse la
contraccion en el Indice de Manufactura de Filadelfia en 0,24% con
respecto al valor estimado por el mercado; el bajo nivel de confianza
registrado a comienzo de febrero que disminuyé en 69.6 puntos basicos;
y el recorte en proyecciones de crecimiento de la Reserva Federal. Este
cambio de tendencia en los bonos del Tesoro Americano, creara una
dindmica de flujos de capital inducido por diferenciales de tasa de interés
entre mercados mas rentables pero a su vez mas riesgosos.
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TASA TESOROS 10 ANOS (Junio 2007 - Febrero 2008)
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DOW JONES Y S&P 500 EN PUNTOS (Junio 2007 — Febrero 2008)

Por su parte, las bolsas en Estados Unidos presentaron una tendencia
mixta caracterizada por las probabilidades de la decision de la FED el
préximo 18 de marzo, donde los mercados financieros esperan que la
Reserva reduzca entre 25 y 50 puntos basicos la tasa de los fondos o
tasa de referencia. Esta medida estd enmarcada en una coyuntura de
altos precios de materias primas y resultados manufactureros
deteriorados que reportan los analistas fundamentales de este pais.
Como consecuencia de una posible reduccion, las bolsas presentaran una
posible tendencia al alza, dada la rentabilidad de este tipo de mercados.
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. El precio del café colombiano se encuentra en los maximos
histéricos. Los contratos a futuros de café negociados en
Estados Unidos llegaron la semana pasada a su maximo
histdrico al concretar 264,000 posiciones largas.

. El Departamento Administrativo Nacional de Estadisticas
(DANE) report6 que la produccion industrial del pais en 2007
subid 10.85 por ciento, frente a 2006.

PRINCIPALES INDICADORES FIN DE MES

Dow Jones 12,266.39
DTF 90 EA 9.63%
Euro Us $1.5179
IGBC 9191.93
IPC 6.35%
Libor 6m 2.86%
Libra Us $/BGP1.99
Nasdaq 2271.48
TRM $ 1,845.17
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