ULTRABURSATILES S.A.

COMISIONISTA DE BOLSA

[ -
unp




MERCADOS INTERNACIONALES



e "M% !

for explanation, for similar functions. Index ECO

} ruqtom Calendz=  2) Settings 3) Alerts - 4) Export - Economic Calendars
= GO nited States |- WG Economic Releases
1 - N EY 07:10:41 [DEE M United States: Economic Re 1
Date ' Time R Event Period Survey Actual
11) S all U. of Michigan Confidence JUN P 74.0
12) 9:00 il Leadmg Indicators MAY
13] o ]II:I Haorme ° MAY
14) 06/21 09:0( x1sting Hom =5 Mol MY
15) VBA Mortga nlications JunN 17
16) ouse Pr 1 Ao APR

MAY
JUN 18
JUmM 11
JUn 19

| |_

ULTRABURSATILES S.A.
® COMISIONISTA DE BOLSA



Ultima Actualizacién

Tasa Actual

Tasa cierre dia anterior

Tesoros USA 10 afos 07:42 2.93
Tesoros USA 2 afos 07:41 0.38
Tesoros Alemania 10 afios 07:42 2.92
Brasil 40 07:42:03 1.84
Commodities Precio cierre dia anterior
Oro 07:42:35 1,529.80
Petréleo 07:42 114.33
indice Bloomberg a 3 meses  |07:42 265.74
Acciones ]
DJ Stoxx 50 07:27:30 2507.62
Dax 07:27:35 7110.2
Nikkei 01:28:01 9411.28
Brasil 6/16/2011 61603.74
Monedas

Euro 07:42:35 1.420
Libra Esterlina 07:42:35 1.616
Dolar australiano 7:42:53 AM 1.056
Yen 07:42:35 80.63
Lira Turquia 07:42:36 1.6101
Peso Argentino 6/16/2011 4.096
Real Brasilero 07:42:34 1.603
Peso Chileno 07:42:15 471.50
Peso Mexicano 07:42:35 11.952
Sol Peruano 6/16/2011 2.762
Peso Colombiano 6/16/2011 1,790.10
(

Cambio % 1 dia |Cambio % 1 mes
1.30 -4.83
3.03 -24.84
1.44 -4.37

-0.02 -0.23
-0.10 2.80
-0.33 2.80
-0.09 -0.62
0.467 -2.811
1.23 -0.745
-2.328 -2.254
-2.129 -4.386
0.48 0.25
0.08 -0.50
0.56 -0.09
0.44 1.42
0.75 -0.79
0.06 -0.21
0.32 1.11
0.17 0.69
0.44 -1.54
-0.01 -0.11
-0.19 -1.53
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Datos economicos:
Estados Unidos: Confianza de Michigan (8:55am). Indicadores Lideres (9am).
Europa: Balanza Comercial (USD -4.100 millones vs USD -1.900 millones esperado)

Entorno de Mercado

Europa: La balanza comercial de la zona euro entr6 en déficit en el mes de abril y registré un saldo negativo de 4.100 millones de
euros, dijo la oficina de estadisticas Eurostat. En marzo, la zona euro registré un superavit de 1.600 millones de euros.

Los mercados muestran un mejor comportamiento en la jornada de hoy, luego de conocerse apoyos adicionales por parte de la
canciller alemana, Angela Merkel y el presidente francés Nicolas Sartkozy. Los lideres de Alemania y Francia dijeron el viernes que
estaban unidos detras de un nuevo paquete de ayuda para Grecia, el cual incluiria la participacion voluntaria del sector privado. El
respaldo de Merkel representa un cambio en la postura de Berlin, que a inicios de este mes habia dicho en una carta a sus socios
de la zona euro que querian un canje de bonos de largo alcance para asegurar que se comparta de manera justa la carga de los
bancos que tienen bonos griegos. Por su parte, Sarkozy menciond cuatro requisitos que deben cumplirse para asegurar la
participacién del sector privado: que el acuerdo sea voluntario, que evite crear un "evento crediticio”, que tenga el respaldo del
Banco Central Europeo y que se alcance rapido.

Frente a estos comentarios, la prima de riesgo de Grecia respecto a la deuda alemana bajaba desde niveles maximos el dia de hoy.
Otros diferenciales de los paises de menor calificacién de la zona euro también descendian. No obstante, el dia de hoy los futuros
del crudo Brent se ubicaban por debajo de los 113 dolares por barril ya que la crisis de la deuda griega aumentaba la aversion al
riesgo, colocando al petréleo en camino a una disminucion semanal del 5 por ciento, la mayor desde inicios de mayo.

China: Frente a esto, el Ministerio de Relaciones Ede deuda. Los comentarios del viceministro de Relaciones Exteriores, Fu Ying,
durante una conferencia de prensa, llegan en momentos en que el primer ministro chino, Wen Jiabao, prepara una visita para finales
de la proxima semana a Hungria, Gran Bretafia y Alemania. La visita de Wen a Europa, que tendra lugar entre el 24 y el 28 de junio,
se xteriores de China dijo que era "de vital importancia" que Europa supere su crisis produce meses después de que viajara a
Francia, Portugal y Espafia y que ofreciera a las economias europeas ayuda para superar la crisis de la deuda.

Los futuros de los indices de acciones en Estados Unidos subian el dia de hoy y técnicamente muestra algo de resistencia a los
descenso por cuenta de la media mévil de 200 sesiones no obstante la tendencia no es muy clara por cuenta de la gran informacion
para la proxima semana respecto a la Estados Unidos y Europa. El Vix continla por encima de 20 lo que genera tranquilidad en las
posiciones.
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RECOMENDACIONES

Deuda corporativa :

Parte_media BIC 15, Banvor 16 (cup6n 5.25) Bancolombial7,
parte larga : Bancolombia 20, BBVA Bancomer 2020, Bradesco 21

*TNK 17 y 16 compra a mantener por ajustarse a la curva
En deuda soberana : Parte media:

» Meéxico 15- 17

e Colombia 20

Parte Larga :

» México 31-33-34

e Colombia 33

e Brasil 34 -37

» Perl 33*

Monedas: Con la volatilidad actual de los mercados consideramos que s
monedas.

En Real Brasilero opcion: Itau 15, EBRD 13
Peso Mexicano: Mbonos 18, 27 por nominal

Lira Turca: EIB 13 cupon 10% vy EIB 15

Acciones: en revision. ETF’'s ORO

e pueden encontrar mejores niveles de entrada en las

&,
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ETF: ORO

ORO: Activo refugio por Naturaleza.

- Bajo cualquier escenario es una estrategia atractiva de inversion: por un lado una tercera ronda de estimulo monetario incrementa las
expectativas de inflacion lo que seguira impulsando a este metal como lo hizo en los dos ultimos afios y si finalmente no se aplican
medidas de estimulo monetario es una estrategia de refugio bien interesante.

- Compra a mercado. Objetivo: USD 161. Stop Loss: USD 147
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La inflacion en Sao Paulo durante los primeros 15 dias de junio mostro un descenso de -0.08% al
igual que la inflacién de Rio de Janeiro descendio un 0.22%

México:

El gobernador del Banco Central de México, Agustin Carstens, defendié hoy en China su candidatura a la
direccién del Fondo Monetario Internacional (FMI) y afirmé que es tiempo que los paises emergentes se unan
para tener mayor presencia en ese organismo.

Carstens indicé que no recibié ninguna garantia de apoyo por parte de los responsables chinos, pero garantiz
que la batalla con su rival, la ministra francesa de Finanzas, Christine Lagarde, continta.
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Royal Bank of scotland en una nota a sus clientes advierte de los riesgos de contagio de la crisis de Europa a
Turquia y de los problemas por detener el déficit en cuenta corriente y por el cual podria alcanzar el 1.7 segun la
entidad .

Otros:

eLuego de la aprobacién de los USD1.000 millones aprobado por la comisién interparlamentaria de crédito
publico a principios de este mes para pago de deuda publica por fuera del pais

* se conoce que el Gobierno contrato a Bofa MErril Lynch, Barclays Capital y Citigroup para realizar una serie de
encuentros con inversionistas que comenzaran el proximo 20 de junio

eLas caracteristicas de la emision no han sido publicadas oficialmente y se forma se especula sea de largo
plazo por lo cual puede también afectar los titulos de mayor vencimiento como Colombia 41y 37.

*Fuentes no oficiales mencionan que EEB financiard la operacion para ejercer la opcion de compra de titulos
en ddélares hasta por USD610 millones y cuya opcién se vence en octubre 2011 a 104.38
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Resistencia: 1.63 -1.65
Soporte: 1.57- 1.56-1.55
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Resistencia: 12-12.13

Soporte : 11.75-11.55-11.50
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Resistencia: 1.62-1.65

S 2. -1. -1.
oporte 55/3‘3‘; 568-1.52 ULTRABURSATILES S.A.



ULTRABURSATILES S.A.

COMISIONISTA DE BOLSA



1% % "

El voto del Gobierno puede ser el primero del afio contra un aum ento mas de intereses.. Hoy puede llegar a su fin la unanimidad
con la que los codirectores del Banco de la Republica han decidido subir las tasas de interés cuatro veces este afio. El voto del ministro
de Hacienda, Juan Carlos Echeverry, uno de los integrandes de la junta directiva del Emisor, puede ser el primero en contra de elevar las
tasas, luego de que su jefe, el presidente Juan Manuel Santos, pidié que el banco no incremente més los intereses. Por otro lado, la
posicion dominante es encarnada por José Dario Uribe, gerente de la institucion, y consiste en que una politica “menos expansiva debe
continuar”, es decir deben seguir los aumentos de las tasas, de manera que si se suben desde ya, se evitarian alzas aun mayores en el
futuro. Pero, incluso, si hoy no suben las tasas, no significa que los incrementos se detengan sino que podria ser una pausa, para luego
retomar, hasta llegar a un nivel que se considere adecuado. Segun encuestas, la inmensa mayoria de los analistas espera un nuevo
aumento de 25 puntos bésicos, para dejar la tasa en 4,25 por ciento.

Ultrabursatiles espera: gue las tasas lleguen el dia de hoy al 4.25%, para terminal el afio al 5%, el mercado espera 4.25% para hoy
y 5% en promedio para finalizar el 2011, por otra parte se realizara una lectura muy cuidadosa del comunicado y luego de las minutas
para ver el grado de preocupacion de la JD sobre los temas de 1. Crecimiento — por lo de las obras civiles- y 2. el recrudecimiento de la
crisis en Europa

ULTRABURSATILES S.A.
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Cierre previo (7.84)
Cierre (7.86)

Niveles arriba (7.92 — 7.96)
Niveles abajo (7.835-7.817 - 7.77)

Ultima jornada
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Cierre previo (7.73)
Cierre (7.70)

Niveles arriba (7.73 - 7.76)
Niveles abajo (7.70 — 7.68)

Ultima jornada
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Cierre previo (7.46)
Cierre (7.485)

Niveles arriba (7.50-7.52)
Niveles abajo (7.45 — 7.40)

Ultima jornada
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Cierre previo (6.32)
Cierre (6.345)

Arriba (6.40)
Abajo (6.32)

Ultima jornada
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Fuente: Banco de la Republica
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SOPORTE 1.800 - 1.806
RESISTENCIA 1.790-1.787

El TLC entre Canada y Colombia entrara en vigencia el 15 de agosto: La noticia se produce luego de que el ministerio
de Asuntos Exteriores y Comercio Internacional de C ~ anada notificara al Gobierno acerca del cumplimient o de los

requisitos internos para la entrada en vigencia del acuerdo

La tranquilidad en los mercados llevaran a un compo rtamiento a la baja en la jornada de hoy, no obstan te la
volatilidad permanecera.
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e Volumen $161.123 millones

Técnicamente esta rompiendo soporte
de 14.220 y el siguiente nivel son
13.800

Variacion Variacion Variacion
ST YTD MES diaria

14,026.1

1,701.5
1,427.1

0.80% -7.04%

&*  Fuente: Bloomberg ULTRABURSATILES §.A
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Empresa

BCOLOMBIA
PFBCOLOM
PFDAVIVIENDA
BOGOTA
CORFICOLCF
PFCORFICOL
PFBHELMB
INTERBOLSA
NUTRESA

COLINVERSIONE!

GRUPOAVAL
PFAVAL
INVERARGOS
GRUPOSURA
CEMARGOS
COLTEJER
EXITO

ENKA
FABRICATO

Fuente: Bloomberg.

0 de Ci Variacion Precio Max Precio Min
FICETD e CENiE Diaria % 52 Semanas | 52 Semanas
$14,026.12 -0.03 $16,414.08 $12,311.53 -2.76 -3.60 12.99 -9.49
$1,701.45 -0.03 $1,956.89 $1,450.00 -2.95 -3.35 16.43 -6.70
$1,427.13 -0.26 $1,538.64 $1,196.48 -2.65 -2.81 18.15 -1.76
$29,100.00 -0.45 $31,000.00 $23,440.00 -0.89 0.00 23.83 -1.36
$29,080.00 -0.52 $31,820.00 $23,600.00 -1.42 -3.00 21.67 -2.87
$22,800.00 1.33 $23,640.00 $16,129.00 -0.61 1.79 -0.78
$52,620.00 -0.46 $59,900.00 $38,000.00 0.00 0.57 34.99 -9.12
$34,000.00 -0.08 $35,640.00 $26,513.55 -0.06 0.29 20.22 2.08
$32,000.00 0.00 $34,300.00 $25,563.24 0.00 6.67 18.07 -1.93
$352.00 -2.22 $515.00 $342.00 -4.35 -4.86 -17.95 -23.14
$2,625.00 -2.23 $3,000.00 $2,275.00 1.16 -2.78 9.38 -10.10
$22,900.00 0.17 $27,333.27 $20,122.53 -3.45 -7.63 7.94 -14.92
$5,120.00 -1.35 $7,000.00 $4,600.00 -1.54 -1.54 -16.07 -11.27
$1,275.00 1.86 $1,785.00 $908.00 -1.16 -0.78 39.80 -25.00
$1,275.00 2.00 $1,325.00 $1,250.00 -0.39 -1.16 #N/A N/A #N/A N/A
$19,500.00 -0.51 $23,300.00 $16,600.00 -2.11 -0.41 2.09 -2.01
$38,640.00 1.40 $42,500.00 $29,100.00 -7.25 -3.35 30.36 3.09
$11,460.00 0.17 $13,800.00 $10,000.00 -1.55 -0.69 0.35 0.53
$0.85 0.00 $0.94 $0.81 3.66 4.94 -8.60 -4.49
$26,240.00 -0.23 $28,500.00 $17,660.00 -1.35 -0.23 48.08 12.33
$12.90 0.78 $17.00 $9.17 0.78 -1.53 35.79 1.57
$59.50 -0.83 $64.00 $24.00 -1.65 1.71 95.72 121.19
$45.00 0.00 $50.00 $32.90 4.17 -4.26 33.53 -3.85
$12.50 -0.79 $13.40 $7.85 -4.58 2.46 55.47 27.55
$6,200.00 0.00 $8,130.00 $5,650.00 -4.47 -5.34 7.82 -21.12
$347.00 2.06 $490.00 $320.00 -2.25 -2.25 4.83 -17.58
$3,820.00 -0.39 $4,745.00 $2,720.00 -4.619 -5.562 38.909 -6.83
$700.00 1.45 $1,135.00 $550.00 -3.448 -1.408 -33.962 4.48
$12,780.00 -0.16 $14,980.00 $11,920.00 -1.541 -1.994 0.157 -9.36
$163,000.00 0.31 $177,552.90 | $122,314.20 -0.123 -2.791 32.092 -5.30
$2,390.00 -0.42 $2,750.00 $2,150.00 -1.240 -4.208 5.987 -8.08
$2,845.00 0.00 $2,910.00 $2,010.00 0.00 2.52 19.79 10.27
$46,900.00 0.99 $67,800.00 $41,660.00 -2.37 -5.75 4,22 -25.79
$2,015.00 -4.05 $3,365.00 $1,860.00 -8.41 -11.62 -32.15
$41.70 -0.71 $47.40 $35.30 -5.23 -5.01 15.83 -3.02
$5,190.00 -0.76 $5,900.00 $5,000.00 -1.70 -1.70 #N/A N/A #N/A N/A
$1,695.00 1.50 $1,920.89 $1,053.07 0.30 -1.45 59.48 -6.04
$8,500.00 0.00 $8,990.00 $6,412.82 1.78 0.00 5.69 9.96
$13,740.00 0.00 $15,300.00 $12,520.00 1.78 2.69 5.69 -4.18
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PROMIGAS
Corficol (*)
Pfbhelmbank (¥)
EEB

Ecopetrol
Occidente (*)
ETB

Bogota (*)
Bancolombia (*)
BIOMAX
Isagén

Aval (¥)

BVC

Mineros
Davivienda (*)
Colinversiones
Chocolates
ISA
Tablemac
Valorem
Cemargos
Exito
Inverargos
Suramericana
ENKA

QOdinsa
COLTEJER
BMC
Conconcreto
Interbolsa
Canacol
PAZRIO
AviancaTaca
Pacific
FABRICATO
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El ADR de Aval se vendera solo cuando repunte la accion: Archivo: los planes de expansién del Grupo Aval no se
detienen y en la mira de la organizacion sigue su intencion de ampliar sus negocios en América Central y el Caribe. En
entrevista con Bloomberg, el presidente del Grupo, Luis Carlos Sarmiento Gutiérrez, asegurd que estos proyectos se
financiaran con la cotizacién de acciones en Nueva York, con la que reuniran entre US$500 y US$1.000 millones. La
compafia no vendera acciones en esa plaza hasta que los titulos colocados el mes pasado en Bogota, que han declinado
3,4%, den muestras de un desempefio "mas convincente", dijo Sarmiento. Los papeles del Grupo Aval han caido 24%
este afo, el tercer peor desempefio.

Entre lunes y martes, Ollanta Humala visitaria a Colombia: Frente a la expectativa de los empresarios colombianos por la
politica econdmica de Ollanta Humala, el presidente electo de ese pais estaria de visita en Colombia entre lunes y martes
de la préxima semana, segun fuentes cercanas al nuevo gobierno. Humala, quien afirmd que esta primera ronda por el
continente ha permitido "consolidar" el avance en la integracion regional, se encuentra en su pais aguardando decisiones
frente a su gabinete econémico.
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/ 28-Jun-2011 | 29-Jun-2011  14-pul-2011 & |3-1
281 28-Jun-2011 | 29-Jun-2011  14-pul-2011 & |[3-1
14284 1 <2261 29-Jun-2011 | 30-Jun-2011  15-pul-2011 %& | 3-/
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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



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.

*Alejandro Reyes (Director Investigaciones Econémicas)
*David Aldana (Subdirector 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
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