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• Desde el informe previo realizado el pasado 13 de marzo, los títulos soberanos de países 

latinoamericanos denominados en dólares han tenido un buen desempeño y en general, las 
curvas de rendimiento han tendido a ajustarse vía incrementos en precios.

• Después del buen comportamiento de las últimas semanas, el propósito de este documento es 
determinar si aún se observan posibilidades de valorización a lo largo de las curvas de 
Colombia, Brasil y Perú.

• El análisis realizado no tiene en cuenta lo fundamental sino que involucra más factores 
técnicos, con lo que posiciones adoptadas en los bonos soberanos analizados deben ser 
consideradas actualmente para horizontes de inversión de largo plazo.

• En todo caso, en términos de fundamentales, el orden de preferencia sigue siendo: Perú, 
Brasil y Colombia.

• Debe tenerse en cuenta que en el análisis de valor relativo para Colombia, se asume que una 
prima de al menos 20pbs en cada título debe darse en relación con su spread promedio 
histórico frente a títulos similares en duración emitidos por Brasil y Perú. Esto debido a que  
Colombia se encuentra actualmente en una situación menos favorable en términos 
macroeconómicos y fiscales que sus pares de la región.
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� Debido a la fuerte disminución de la aversión al riesgo observada desde el pasado 13 de 

marzo, los títulos de deuda soberana de LATAM han mostrado un importante ajuste en 
términos de sus curvas de rendimientos a través de la valorización de los mismos. 

� De acuerdo con lo anterior y teniendo en cuenta el análisis de valor relativo realizado 

para Colombia, Brasil y Perú en particular, no hay señales evidentes de fuertes 

potenciales de valorización en los títulos.

� A esto debe adicionarse el hecho de que en buena parte de los casos para los 3 países, 
los precios de los títulos se encuentran en o muy cerca de los observados previo a la

agudización de la crisis en septiembre pasado (quiebra de Lehman Brothers), lo que 

genera fuertes niveles de resistencia en el corto plazo y eventuales correcciones por 

cuenta de toma de ganancias.

� En todo caso, a continuación se relacionan los títulos que muestran algún espacio de 
valorización (en su orden) según el análisis realizado. Las posiciones deben tomarse 

como de largo plazo exclusivamente ante la posibilidad de correcciones técnicas en el 

corto plazo.
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� Ranking de títulos según potencial de valorización:

� Colombia 2033*

� Colombia 2020* 

� Colombia 2024

� Colombia 2027* 

� Colombia 2037

� Colombia 2016* 

� Perú 2033

� Brasil 2024 

� Brasil 2027

Nota: Aunque algunos títulos muestran un importante desajuste frente a bonos pares de 

otros países, particularmente en el caso de Colombia, debe considerarse que esto puede 

estar reflejando una prima por liquidez del papel. Este puede ser el caso de los bonos 
denotados con un asterisco (*), los cuales tienen un grado de liquidez menor.
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La toma de decisiones de inversión mediante el uso de la información y el análisis contenidos en este 
informe es de exclusiva responsabilidad del inversionista. Ultrabursátiles S.A. no garantiza que este 
informe esté libre de errores ni garantiza los resultados que puedan ser obtenidos mediante el uso de 
la información o del análisis suministrados. 

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

ESTRATEGIA DE INVERSIÓN OBJETIVOS DE LA INVERSIÓN PER FIL DEL RIESGO

Tolera un nivel de riesgo bajo.

Admite fluctuaciones menores en su 
capital.

Tolera un nivel de riesgo medio.

Admite pérdidas en su capital.

Obtener un crecimiento alto del capital en 
operaciones de corto  y mediano plazo.

Obtener elevadas rentabilidades, mediante 
la inversión en activos con mayor potencial 
de crecimiento.

Dinámico
Tolera un nivel alto de riesgo.         
Admite pérdidas de su capital.

Conservador
Preservar el capital con un crecimiento 
moderado.

Moderado
Obtener un crecimiento medio del capital a 
largo plazo.



��$
	��

��)
���

���
�



�
�
��

Informe elaborado por el Área de Investigaciones Económicas de Ultrabursátiles S.A.

•Susana Gómez (Presidente)

• Daniel Velandia (Director de Investigaciones Económicas)

•David Aldana (Analista de Acciones)

• Freddy Higuera (Analista de Renta Fija)

• Catalina Báez (Analista de Activos Internacionales)

Cualquier comentario o sugerencia puede dirigirlo a 

investigaciones@ultrabursatiles.com


