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Ultima Actualizacion |Tasa cierre dia anterior |Tasa Actual [Cambio % 1 dia |{Cambio % 1 mes
Tesoros USA 10 afios 07:12 3.31 -0.51 -5.55
Tesoros USA 2 afios 07.04 0.62 -1.28 -25.08
Tesoros Alemania 10 afios 07:12 3.26 -0.09 -2.19
Brasil 40 07:12:18 2.26 0.07 0.89
Commodities Precio cierre dia anterior -
Oro 07:12:31 1,536.20 0.21 8.52
Petr6leo 07:12 124.58 -0.18 8.63
indice Bloomberg a 3 meses  |07:11 284.70 0.07 3.59
Acciones ] -
DJ Stoxx 50 06:57:45 2655.6 0.469 2.384
Dax 06:57:50 7475.22 1.3 8.173
Nikkei 4/28/2011 9849.74 3.045 4.13
Brasil 4/28/2011 65673.21 -2.191 -2.589
Monedas
Euro 07:12:51 1.482 0.28 5.31
Libra Esterlina 07:12:51 1.663 0.23 412
Délar australiano 7:45:15 AM 1.093 0.25 6.46
Yen 07:12:51 81.54 0.43 1.59
Lira Turquia 07:12:52 1.5247 0.36 2.40
Peso Argentino 4/28/2011 4.081 0.03 -0.85
Real Brasilero 07:12:40 1.578 -0.03 4.30
Peso Chileno 07:12:51 460.83 0.34 4.96
Peso Mexicano 07:12:51 11.559 0.31 3.75
Sol Peruano 4/28/2011 2.822 0.32 -0.26
Peso Colombiano 4/28/2011 1,767.13 0.45 -6.31
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S&P supera los maximos del afio vy
alcanza niveles de Junio de 2008.

El Dow Jones muestra técnicamente la
ruptura de maximos del afio
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MERCADOS INTERNACIONALES: HOY

Datos Econdmicos

Estados Unidos: Indice de compras de Chicago (8:45am). Conf ianza de Michigan (8:55am). Reporté Caterpillar (EPS USD 1. 84
vs 1.308 esperado. Sorpresa positiva 40.7%). Merck & Co. (EP S USD 0.92 vs 0.842 esperado. Sorpresa positiva 9.3%). Despu  és
de mercado Anadarko.

Europa: Inflacion (YoY 2.8% vs 2.7%). Indicador de Clima de| os negocios (1.28 vs 1.40 esperado). Confianza del consumido  r (-
11.6 vs -11.4 esperado). Tasa de Desempleo (9.9% en linea con las expectativas).

Entorno de Mercado:

Estados Unidos: Consumo personal subié 0.6% vs 0.5 esperado por el mercado por cuenta de mayor gasto en alimentos y
gasolina. Por otro lado el ingreso personal también crecié p or encima de las expectativas del mercado.

Europa: La inflacién en la zona euro se aceler6 a un 2,8 por ciento en abril, por encima del objetivo del Banco Central Europeo que
aumentaron la posibilidad de una nueva alza de tasas de interés en junio, pese a un debilitamiento de la confianza econémica. El indice
de confianza en la economia de la zona euro cayd por segundo mes consecutivo a 106,2 en abril desde 107,3 del mes anterior y por
debajo de las expectativas de 107,0.

El oro operaba estable cerca de sus maximos histoéricos, lo que lo encaminaba a su séptima semana consecutiva de ganancias, apoyado
por la caida del délar a su menor nivel en tres afios.

El dolar retrocedia a su menor nivel desde julio del 2008 contra una cesta de monedas, luego de que una serie de datos apunté a una
desaceleracion de la economia y un incremento de la inflacion, mientras que el banco central estadounidense insinué que no ajustara su
politica monetaria en el corto plazo.

Un ambiente de bajas tasas de interés, un dolar débil y una aceleracion de los precios suele ser positivo para el oro, que se vuelve
barato para los inversores de otras monedas y puede ayudarlos a protegerse de la inflacion.

Los precios del petréleo rondan cerca de maximos de 31 meses por la debilidad del dolar y la violencia en el norte de Africa, lo que
contrarrestaba las preocupaciones sobre la desaceleracién del crecimiento en Estados Unidos. Fuerzas leales al lider libio Muammar
Gaddafi atacaron el viernes la ciudad de Dehiba en Tunez, cerca de la frontera de Libia., por el control del cruce fronterizo de Dehiba-
Wazin. La incursion fue breve y limitada, y las tropas de Gaddafi incluso de disculparon a nivel local. Pero de cualquier manera la
respuesta fue molesta en Tunez

En la jornada de hoy, las monedas se revalUan, los tesoros muestran retrocesos y los futuros en Estadog
levemente a la baja. Los resultados corporativos siguen siendo favorables.

y las Bolsas en Europa
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MERCADOS INTERNACIONALES: HOY

La debilidad del dolar permanece.

El dolar se mantenia cerca de un minimo de tres afios contra una cesta de neoibbedas camino a su peor descenso semanal
desde mediados de enero, aunque se preveian mas pérdidas debido al interés de fin deendsrpibdlares.

El indice ddlar caia un 0,1 por ciento, mientras que el euro permanecia cerca dgiswrde 17 meses marcado el jueves y a la
espera de romper los 1,50 ddlares, al tiempo que el dolar australiano rondaba su 22ldioke contra las moneda americana

El dblar era vendido con fuerza después de que la Reserva Federal deja ldamercados el miércoles que no estaba apurada en
modificar su politica monetaria ultra-expansiva, aunque los operadoresndijee l0os volimenes eran débiles debido a los feriados

en Reino Unido y Jap6n que podrian limitar los movimientos.
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RECOMENDACIONES

Deuda corporativa:

Parte _media : titulos como BIC 15, Friboi 16, Banvor 16 (Cupén 5, 25%), TNK 16, Bancolombia 17, TNK 17, BNDES 18,
Usiminas 18,

Venta Gazprom 18, Gol 17
La parte larga : Lukoil 19, EPM 19, Petrobras 19,

En deuda soberana;

Parte media: México 15-17 Brasil 15 Colombia 17 -20  Brasil 25
Parte Larga :

. México 33-34

. Colombia 33 -37

. Brasil 30 -37

. Monedas: Empezar a liquidar posiciones de titulos de larga duracién en Mbonos aprovechando el buen
comportamiento de las ultimas jornadas se alcanza el nivel planteado en el afo, siguiente nivel de 11.2 0. Compra Lira
Turca: por debajo de 1.52.

. En Real Brasilero el Titulo Coelba 2016 y Brasil 201 6.

ULTRABURSATILES S.A.
® COMISIONISTA DE BOLSA



I

ULTRABURSATILES S.A.

COMISIONISTA DE BOLSA



"$ S #

Hoy cuentas fiscales
Segun el periodico Valor de Sao Pablo, un grupo de economistas tendria la mision de elaborar nuevas propuestas para

contener la inflacion

Hoy minutas del BC, proxima semana encuesta del BC

El acuerdo de integracion profunda suscrito por México, Peru, Colombiay Chile es el inicio de una “sinergia
muy poderosa” para el bienestar de sus respectivos pueblos, al permitir constituirse en un solo mercado y
region econdémica dijo el presidente Felipe Calderdn Hinojosa, y sefialé que el documento tiende a permitir
no solo el intercambio libre de mercancias y servicios, sino eventualmente lo hara mirando al intercambio de
personas, “es decir, a una integracion total
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préxima semana IPC

El déficit en balanza comercial crecio un 91% frente a un afo atras.
Las exportaciones crecieron 20% y las importaciones 44%

Otros:

mexicana Cemex, reporto el viernes una pérdida neta de 276 millones de ddlares para el primer trimestre, menor a la del
mismo periodo del afio pasado.

Cemex dijo que sus ventas sumaron 3,384 millones de ddlares, un 11 por ciento mas que en el mismo periodo del 2010,
mientras que sus ganancias, antes de intereses, impuestos, depreciacién y amortizacién (EBITDA) crecieron un 1 por
ciento a 519 millones de dolares.
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Resistencia: 1.60-1.62 -1.645
Soporte:1.56- 1.55 -1.50
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Resistencia: 11.65- 11.80

Soporte : 11.50-11.40
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Resistencia: 1.53-1.55-1.55
Soporte: 1.50 — 1.47
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Para el dia de hoy Ultrabursatiles S.A espera incrementos de 25 pbs en la tasa repo y que se tomen mediadas de tipo cambiario
para frenar al revaluacion que en el afio se ubica por encima de | 6%

Aumento de la compra diaria de dolares seria uno de los “cartu chos’ del Ministro de Hacienda :  Ante la tendencia revaluacionista
del peso, los expertos especulan cuéles podrian ser los tres “cartuchos’ que el ministro de Hacienda, Juan Carlos Echeverry, afirmé tener
contra la apreciacién de la moneda.

El aumento de la compra diaria de los US$20 millones, el encarecimiento del endeudamiento externo y el muy polémico pero no excluido
control de capitales, son las opciones que mas suenan.

El mercado espera que en la reunién de hoy de la Junta Directiva del Banco de la Republica, el equipo técnico tenga un as bajo la manga
que permita contrarrestar el incremento que ha tenido el peso en las Ultimas semanas, medidas que segun Echeverry se tomarian
después de abril. Los expertos sostienen que como se requieren acciones inmediatas para evitar que el dolar baje mas, los cartuchos se
comenzarian a quemar en mayo.

El Congreso no avalo fijacidn del precio de la gasolina a costos de produccion : Este jueves inicid la jornada de conciliacion entre
las comisiones designadas de Senado y Camara, para acordar el texto definitivo que dara vida al Plan Nacional de Desarrollo (PND).

Entre los articulos para discutir esté el incremento al impuesto predial y la férmula que fija el precio de la gasolina.

Sobre el tema de los combustibles, hacia las ocho de la noche de este jueves, el Gobierno y las comisiones conciliadoras determinaron
que la formula se mantiene como se habia planteado en el articulo 93. De esta manera, la propuesta del senador Luis Fernando Velazco
que planteaba que el precio se fijara de acuerdo al costo de produccién y que fue respaldada anoche por el Senado, fue derrotada y
salieron ganadores los argumentos del Gobierno y la Camara.

El senador Simén Gaviria dijo que el ministro de Hacienda y el director de Planeacion Nacional, Hernando José Gomez, aseguraron que
presentaran una nueva formula para definir como seré el aumento de la gasolina.

ULTRABURSATILES S.A.
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Cierre previo (8.36)
Cierre (8.44)

Niveles arriba (8.49 - 8.57)
Niveles abajo (8.42)

Ultima jornada
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Cierre previo (8.28)
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Niveles arriba ( 8.38 - 8.425)
Niveles abajo (8.33)
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SOPORTE 1.763 - 1.757
RESISTENCIA 1.772-1.776

Hoy es la reunion del Banco de la Republica, El aumento de la compra diaria de los US$20 millones, el encarecimiento del
endeudamiento externo y el muy polémico pero no excluido control de capitales, son las opciones que mas suenan.

Durante la cumbre en la que la AIP fue lanzada formalmente, la alianza del Pacifico latinoamericano. En la declaracion final, firmada por
los cuatro mandatarios (Colombia, Peru, Chile, México), se acord6 un nuevo encuentro en diciembre, en México, para revisar los avances,
y se establecieron temas y responsabilidades. El acuerdo incluye promover la interconexion eléctrica, con la posibilidad de que se
extienda a otras naciones y decidieron alcanzar “la libre circulacion de bienes, servicios, capitales y personas” en sus territorios.

Si bien es cierto la moneda ha vendié presentando un comportamiento a la revaluacion, esto confirma aun mas que en este momento se
deben tomar medidas en términos de control cambiario. La moneda puede seguir mostrando movimientos a la baja teniendo en cuenta el
entorno internacional pero con baja volatilidad a la espera de lo que se decida en la reunidn del Banco de la Republica.
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Fuente: Bloomberg

* Volumen millones 108.207 Volumen bajo

*Técnicamente se ubica en la media movil de
20 sesiones entre los 14200 y 14.300, con un
comportamiento horizontal.
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BIOMAX > > >
BvVC > > >
Mineros 75,665 35,912 24,693 #
Tablemac 28,034 4,092 2,329
Cemargos > > > #
Exito > > > >
Inverargos > > > > #
Suramericana > > > # # #
Colinversiones > > 105,918 #
ENKA > ?> @ ?> @ # # #
FABRICATO 150,659 9,917 2,606
Se resalta que los primeros resultados son favorables para | as compaiias, comparando los resultados

con el mismo periodo del 2010.

* Mineros reporta resultados positivos, la disminucion en la utilidad neta corresponde a que en el 2010 los
ingresos no operacionales fueron incrementados por la venta de Mineros Nacionales.

* La utilidad Neta de compariias como Inverargos y Cemargos se ve afectada por incremento de Intereses
Minoritarios.

» Colinversiones disminuye la utilidad neta como consecuencia de la disminucion de ingresos no operacionales
provenientes de las inversiones en portafolio del 2010.

» Enka a pesar de que disminuye la perdida en la utilidad neta, continua en terreno negativo, aun cuando esta en
proceso de salir de ley 550, los resultados no son muy alentadores.

» Gruposuramericana presenta resultados que a pesar de generar utilidades positivas, son los mas desde el ler

trimestre del 2009.
® ULTRABURSATILES S.A.
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Fuente: Bloomberg — Calculos Utrabursatiles. El
precio del ADR en pesos es equivalente al precio
de la accion en el mercado local para poder
comparar. Para Bancolombia el precio del ADR
en pesos corresponde a 1/4 del ADR, mientras
gue para Ecopetrol corresponde a 1/20 del ADR.
Para pacific, la relacion es de 1 a 1. El Fair Value
no incluye ningun tipo de comisiones.
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Fuente: Bloomberg. Célculos Ultrabursatiles
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La toma de decisiones de inversion mediante el uso de la informacién y el analisis contenidos en este
informe es de exclusiva responsabilidad del inversionista. Ultrabursétiles S.A. no garantiza que este
informe esté libre de errores ni garantiza los resultados que puedan ser obtenidos mediante el uso de
la informacién o del analisis suministrados.

Al momento de considerar las opciones de inversion de las que trata el presente informe, el cliente
deberd tener en cuenta su perfil de riesgo de acuerdo con las definiciones que se presentan a
continuacion:

ESTRATEGIA DE INVERSION OBJETIVOS DE LA INVERSION PER FIL DEL RIESGO
Tolera un nivel de riesgo bajo.

Preservar el capital con un crecimiento
Conservador

moderado. Admite fluctuaciones menores en su
capital.
Obtener un crecimiento medio del capital a | Tolera un nivel de riesgo medio.
Moderado | |
argo piazo. Admite pérdidas en su capital.
Obtener un crecimiento alto del capital en
o operaciones de corto y mediano plazo. Tolera un nivel alto de riesgo.
Dinadmico

Obtener elevadas rentabilidades, mediante |Admite pérdidas de su capital.

la inversion en activos con mayor potencial
® ULTRABURSATILES S.A.
COMISIONISTA DE BOLSA

de crecimiento.




Informe elaborado por el Area de Investigaciones Econdmicas de Ultrabursatiles S.A.

e Susana Gomez (Presidente)
*David Aldana (Director Investigaciones Econdémicas)
«Camilo Contreras (Analista de Renta Fija)
Lilian Mora (Analista Activos Internacionales)

*Nicolas Bernal (Analista Renta Variable)

Cualquier comentario o sugerencia puede dirigirlo a

investigaciones@ultrabursatiles.com




