
���������	
�����


������ ���	��


��
��	�������
���

���������	
�������
�
�������������
�����

	������
����������������
�
���

�
�������
�

���
������� 
���������
��!���������
�������������
�����
	� �	��	�����������������
�
���

�
������������
�
���������"
����#�$�
�������������
�����
�����������
�����������������
�
���

����
�����

������������� ������
���������
�
�������������
���%�
&������������������������
�
���



���
��

�
��


���

��

MERCADOS INTERNACIONALES



���
��

�
��


���

��

 !�!���



���
��

�
��


���

""

• El presidente estadounidense, Barack Obama, llamó a los países del G-20 a acelerar la reforma 
financiera y fortalecer las finanzas públicas, en una carta enviada el viernes antes de la cumbre del 
grupo de potencias económicas en Toronto la próxima semana. Esto va en línea con las noticias 
conocidas respecto al consenso por parte de los países de la Unión Europea a realizar pruebas de 
stress testing a todos los bancos de cada uno de los países y al impuesto a estas mismas entidades 
para seguir haciendo frente a la crisis. Aunque las medidas se están tomando un poco tarde muestra 
algo de tranquilidad en los mercados, no obstante la volatiliad continuará debido a que esos resultados 
que se conocerían en principio, a finales del próximo mes, aún son inciertos y además depende de la 
postura y los parámetros que se fijen en cada uno de los países. El euro opera en sus niveles máximos 
de tres semanas, luego de la sólida demanda en las subastas de bonos soberanos de España.   

• Ampliando un poco la información de las pruebas de los Bancos en Europa, el consejero del Banco
Central Europeo (BCE), José Manuel González Páramo, manifestó que la publicación de las pruebas de 
resistencia a los bancos a nivel individual depende de cada país. Agregó que el BCE no ayudaría a los 
bancos de manera individual, aunque las pruebas de tensión revelen que están en dificultades.

• El día de ayer, se conoció que S&P redujo la calificación de BP de AA- a A con outlook negativo, 
mientras que Moody�s hizo lo mismo el día de hoy pasando de AA a A con outlook negativo. Las 
noticias en esta semana no han sido alentadoras para esta compañía, por un lado se recortó el 
dividendo y por otro, se aprobó un fondo de rescate por $20.000 millones de dólares. A pesar de esto, la 
acción ha permanecido estable aunque se observa que las posiciones siguen siendo especulativas. 
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Ultima Actualización Tasa cierre día anterior Tasa Actual Cambio % 1 día Cambio % 1 mes
Tesoros USA 10 años 17/06/2010 3,19                                     3,20                -0,34                    -6,82                      
Tesoros USA 2 años 17/06/2010 0,70                                     0,72                -0,01                    -9,04                      
Brasil 40 16/06/2010 3,77                                     3,72                -0,08                    -0,14                      
Commodities Precio cierre día anterior Precio Actual -                         
Oro 19:20:29 1.245,15                              1.257,10         0,38                     0,92                       
Petróleo 17/06/2010 77,36                                   76,74              -0,31                    3,60                       
Acciones -                         
DJ Stoxx 50 12:00:04 2468,94 2.467,61         0,754 1,64
Dax 13:29:45 6223,539 6.217,96         1,076 2,216
Nikkei 19:20:15 9999,402 9.995,02         1,475 -1,974
Brasil 15:13:00 64442,27 64.540,91       1,917 2,11

Monedas
Euro 19:20:29 1,239                                   1,236              -0,20                    -0,88                      
Libra Esterlina 19:20:29 1,482                                   1,480              -0,20                    1,57                       
Dólar australiano 07:39:35 a.m. 0,868                                   0,868              -0,06                    0,42                       
Yen 19:20:29 91,01                                   90,66              0,19                     1,45                       
Lira Turquia 16/06/2010 1,5615                                 1,5596            0,04                     -1,28                      
Peso Argentino 16/06/2010 3,925                                   3,924              -0,03                    -0,64                      
Real Brasilero 16/06/2010 1,780                                   1,778              0,01                     0,74                       
Peso Chileno 16/06/2010 530,58                                 531,45            0,96                     2,38                       
Peso Mexicano 19:20:28 12,587                                 12,571            0,01                     0,03                       
Sol Peruano 16/06/2010 2,839                                   2,829              0,05                     0,18                       
Peso Colombiano 16/06/2010 1.919,25                              1.902,28         0,42                     -3,52                      
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• Los mercados se encuentran relativamente estables, los tesoros a 10 años en Estados Unidos suben aunque el Oro 
alcanza nuevamente máximos históricos. El día de hoy no hay datos puntuales económicos y las principales monedas 
(EUR y GBP) pierden terreno frente al dólar situación que no pasa con monedas de mercados emergentes. El apetito por
mercados emergentes sigue siendo evidente.

• Teniendo en cuenta la estrategia mensual para el mes de Junio, se reconoce que los sectores más defensivas para invertir en estos momentos, 
sin que eso implique que no se presenten correcciones son: Consumo no cíclico (Baxter, Abbot), Cíclico, Comunicaciones (Verizon) y Utilities
donde se recomienda observar el ranking sugerido para cada uno de los sectores y el informe de análisis técnico.

• Realizando un estudio por spread contra tesoros, teniendo en cuenta la calificación y los fundamentales de las compañías de los diferentes títulos 
a los que se les hace seguimiento, vale la pena mencionar que se han incrementado los spreads de algunos títulos que se consideran atractivos 
pero que representan un mayor riesgo. Teniendo en cuenta que las presiones sobre la crisis de deuda en Europa permanecen y que la mejor 
opción sigue siendo la exposición a mercados emergentes, se resaltan algunos bonos que pueden tener potencial de valorización:

• Homex 15. Es el de mayor Spread contra tesoros y se encuentra dentro de la estrategia mensual (hay que recordar que tiene un Call en Octubre 
por 103,75). 

• GAZPROM 14 y 16
• TGI 17, PREC 16, EEB 14 y CABEI 14.
• Ecopetrol 19 y EPM 19 siguen siendo estrategia refugio. 

• Respecto a TNK-BP 17. Realizando análisis previo se ha determinado que los riesgos relacionados a la BP pueden aminorarse por tratarse de 
una participación dentro de esta compañía del 50%, no obstante se puede enfrentar a algún riesgo sistémico luego de la rebaja de calificación de 
seis niveles en su deuda. Frente a esta situación el comportamiento del bono ha sido relativamente estable y se han identificado otro tipo de 
riesgos en el corto plazo que podrían afectar el desempeño de este título, entre ellos, la bancarrota de una filial en Rusia por cuenta de la situación 
de Monopolio en este sector controlado por GAZPROM. Por tal razón, sin desconocer que existe potencial de valorización por Spread contra 
tesoros, se recomienda la venta de estos títulos tratando de anticipar algún movimiento de calificación o reducción de utilidades e ingresos que 
puedan afectar los indicadores de endeudamiento y cobertura de intereses.

• En deuda soberana en USD la exposición en su gran mayoría esta enfocada en México y Colombia que son los títulos que cumplen con 
condiciones de mayor spread frente a su nivel histórico en Tesoros de Estados Unidos y de países pares. Se destaca Col 2014, Col 2020, Col 
2033, Mex 2013, Mex 2016, Brasil 2014 y Perú 2016. 

• En Bonos en monedas se esta recomendando posiciones en los Mbonos de 2018 y 2024 teniendo en cuenta que se tienen expectativas 
revaluacionistas sobre el peso mexicano y bajistas en el dato de inflación que se dará a conocer el día de hoy, reduciendo así las expectativas de 
incrementos de tasas de interés en el corto plazo.
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0�������
viernes 18 de junio de 2010 se realizará la sexta re unión del año de la Junta Directiva del Banco de la  República que comenzará a 
las 8:30 de la mañana: Ultrabursatiles estima que las tasas de inlteres permanecerán inalteradas y que la reunión tendrá un enfoque 
hacia la estabilidad de la tasa de cambio, reflejado através del discurso y/o medidas que no necesaria mente deban ser aplicar de 
inmediato por parte del banco. 

Gobierno Santos no venderá Isagén ni parte de Ecopetr ol para tapar faltante fiscal:

Así lo aseguró el asesor económico de la campaña de Juan Manuel Santos, y uno de los más serios candidatos a ocupar la silla del 
Ministerio de Hacienda, Juan Carlos Echeverry, quien explicó que no hay una urgencia por llevar a cabo la enajenación de la generadora. 
De la venta de un porcentaje de la petrolera afirmó que no está contemplada luego de hacer las cuentas con detalle del plan de desarrollo 
y las fuentes con las que financiará.

Frente a la insistencia del actual Gobierno por la necesidad de vender la participación del estado en Isagén para financiar gastos de 2010 y 
la enajenación de un porcentaje de Ecopetrol para invertir en obras de infraestructura, uno de los candidatos a ministro de Hacienda de 
Juan Manuel Santos, Juan Carlos Echeverry, aseguró que el Gobierno Santos no llevará esas ventas a cabo.

Anif pide incrementar el impuesto de renta : 

La Asociación Nacional de Instituciones Financieras (Anif) entregó a los equipos económicos de Juan Manuel Santos y Antanas Mockus el 
documento "Desafíos fiscales de Colombia 2010 - 2014", en el que propone una reforma tributaria.El objetivo de la Reforma es aumentar al 
34 por ciento el impuesto de renta y a 18 por ciento en de IVA.
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Repos de Expansión Depósitos de Contracción

Cupo de expansión 16 de Junio 5 billones
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1 4,039,826,000,000.00 3 4 4,039,826,000,000.00 3 1 454,255,900,000.00 2 2 454,255,900,000.00 2

TOTAL: 4,039,826,000,000.00 4,039,826,000,000.00 TOTAL: 454,255,900,000.00 454,255,900,000.00

DISTRIBUCIÓN 
POR 

INTERMEDIARI
O

NÚMERO DE 
OFERTAS

VALOR COSTO 
PRESENTADO

DISTRIBUCIÓN 
POR 

INTERMEDIARI
O

NÚMERO DE 
OFERTAS

VALOR COSTO 
PRESENTADO

COMERCIALE
S 68 3,780,000,000,000.00

COMERCIALE
S 3 400,000,000,000.00

CORPORACIO
NES 

FINANCIERAS 5 201,000,000,000.00

DE 
FINANCIAMIEN

TO 1 2,700,000,000.00
DE 

FINANCIAMIEN
TO 3 3,120,000,000.00

SOCIEDADES 
FIDUCIARIAS 4 9,000,000,000.00

SOCIEDADES 
FIDUCIARIAS 5 18,300,000,000.00

ADMINIST. 
FDOS. 

PENSIONES Y 
CESANTI 1 28,401,900,000.00

COMISIONIST
AS DE BOLSA 7 37,406,000,000.00

COMISIONIST
AS DE BOLSA 12 14,154,000,000.00

������������������� �����������������

������
������

	�������
�����
���

�����������	�
	�������
�����

���

������������������� �����������������

������
������

	�������
�����
���

�����������	�
	�������
�����

���

Saldo Diario de Operaciones de Mercado Abierto
 (abril 2009- Marzo 2010)
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Depositos De Contracción (1,7,14 días) OMAS de expansión-Demanda(Eje Derecho)

Repos Exp. Depósitos Contr.
Esta semana 4,494,000         355,511                
1 semana atrás 4,064,505         215,761                
2 semanas atrás 2,840,399         293,155                

Promedio Diario (millones)
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Curva de rendimientos TES tasa fija

 Tasa fija en Pesos

Duracion Mod Tasa Duracion Tasa cierre
Variacion 
en PBS

���������� ���������� 17/06/2010 17/06/2010

TFIT05241110 ������ 	��
�� ���� 	���	� ����
TFIT04180511 ������ 	����� ���� 	��
�� ���
TFIT10250112 ������ ���
�
 ���� ���
�
 ���
TFIT10260412 ���
�� ������ ���
 ������ ���
TFIT04150812 ���	�	 
����� ���	 
����� ���
TFIT04170413 ��
��� ������ ��
� ����
� ���
TFIT06141113 ������ ��
�	� ���� ��
	�� 	���

TFIT06140514 	���
� ���	�	 	��� ����
� ���
TFIT10120914 	����� ���	�� 	��� ���
�� ���
TFIT10281015 ���
�� ������ ���
 ������ ���
TFIT07150616 ������ ���	�� ���� ���	�� ���
TFIT11241018 
����� ������ 
��� ������ ����
TFIT15240720 
����� ������ 
��� ������ ���
TFIT16240724 �����	 ������ ���� ��	��� ��


Duracion Mod Tasa Duracion Tasa cierre
Variacion 
en PBS

���������� ���������� 17/06/2010 17/06/2010

TUVT07220910 ������ ����	� ���� ������ ���
TUVT10020911 ������ ���
�� ���� ���
�� ���
TUVT06200313 ��
	�� 	����� ��
	 	����� 	���

TUVT12250215 	��
�� ������ 	��� 	����� 	���

TUVT17230223 ������ ��	��� ��	� ������ ���

 Tasa fija en Uvr

Variación TES Tasa Fija Pesos 
�����

�����
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Variación TES Tasa Fija UVR
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Cierre  (8.00)

Resistencia 8.04 –. / Soporte: 7.97-7.92

Mec sen Total (millones)

Tasa Promedio 7.9961
Tasa Máxima 8.0170
Tasa Minima 7.9790
Compra d/Oferta (millones$) 177,000.0000
Venta d/Oferta $ 193,000.0000

Rueda spot (millones$)
370,000.0000

660,443.80 160,500.00 820,943.80
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Cierre  (8.32)

Resistencia: 8.34/ Soporte 8.31 - 8.27

Mec sen Total (millones)

190,614.74 231,500.00 422,114.74

Rueda spot (millones) 72,000.00 
Tasa Promedio 8.3135
Tasa Máxima 8.3480
Tasa Minima 8.3000
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TES 05/14   (6.94)

Resistencia: 6.97 / Soporte 6.92

Mec sen Total (millones)
427,289.19 2,668,500.00 3,095,789.19

Rueda spot (millones) 82,500.00 
Tasa Promedio 6.9559
Tasa Máxima 6.9750
Tasa Minima 6.9410
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TES 11/13   (6.53)

Resistencia: 6.57 / 6.51

Mec sen Total (millones)

74,246.49 139,000.00 213,246.49

Rueda spot (millones) 13,500.00 
Tasa Promedio 6.5599
Tasa Máxima 6.5700
Tasa Minima 6.5310
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Compraventas para montos superiores a 500.000.000 Siopel, Rueda spot,

Agosto  2012 Mayo 2011

Abril  2013

Rueda spot (millones) 19,000.00 
Tasa Promedio 5.0859
Tasa Máxima 5.1000
Tasa Minima 5.0600

Rueda spot (millones) 111,500.00 
Tasa Promedio 3.9624
Tasa Máxima 3.9810
Tasa Minima 3.9300

Rueda spot (millones) 12,500.00 
Tasa Promedio 6.0963
Tasa Máxima 6.1050
Tasa Minima 6.0900
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Fuente: BVC - SEN

TASAS NOMINALES Y REALES

Tasa Nominales y Reales en diferentes 
escenarios de inflación

Posibles nivel de tasas que se puede alcanzar 
por  cierre del spread de tasas las tasas 
reléales para buscar niveles justos

Ipc actual

2.07%

Diciembre 
Esperada 
por el 
mercado

3.1 %

Diciembre 
Esperada 
por ultra

3.35%

2.07
Tasa 

Nominal
Tasa Real

SPREAD DE 
TASAS 

2.07 Nominal Real

TFIT04180511 3.9520 1.8438 -11 TFIT04180511 3.9520 1.8438
TUVT10020911 1.9516 TUVT10020911 1.8438
TFIT04170413 6.1050 3.9532 68 TFIT04170413 6.1050 3.9532
TUVT06200313 3.2700 TUVT06200313 3.9532
TFIT07150616 7.7349 5.5501 156 TFIT07150616 6.9549 4.7858
TUVT12250215 3.9900 TUVT12250215 4.7700
TFIT15240720 8.0090 5.8186 142 TFIT15240720 7.2997 5.1237
TUVT17230223 4.4000 TUVT17230223 5.1093

3.1
Tasa 

Nominal
Tasa Real

SPREAD DE 
TASAS 

3.1 Nominal Real

TFIT04180511 3.9520 0.8264 -113 TFIT04180511 3.9520 0.8264
TUVT10020911 1.9516 TUVT10020911 0.8264
TFIT04170413 6.1050 2.9146 -36 TFIT04170413 6.1050 2.9146
TUVT06200313 3.2700 TUVT06200313 2.9146
TFIT07150616 7.7349 4.4956 51 TFIT07150616 7.4822 4.2504
TUVT12250215 3.9900 TUVT12250215 4.2428
TFIT15240720 8.0090 4.7614 36 TFIT15240720 7.8283 4.5861
TUVT17230223 4.4000 TUVT17230223 4.5807

3.35
Tasa 

Nominal
Tasa Real

SPREAD DE 
TASAS 

3.35 Nominal Real

TFIT04180511 3.9520 0.5825 -137 TFIT04180511 3.9520 0.8264
TUVT10020911 1.9516 TUVT10020911 0.5825
TFIT04170413 6.1050 2.6657 -60 TFIT04170413 6.1050 2.9146
TUVT06200313 3.2700 TUVT06200313 2.6657
TFIT07150616 7.7349 4.2428 25 TFIT07150616 7.6085 4.3730
TUVT12250215 3.9900 TUVT12250215 4.1164
TFIT15240720 8.0090 4.5080 11 TFIT15240720 7.9550 4.7090
TUVT17230223 4.4000 TUVT17230223 4.4540

DEFLACTACION DE TASAS Niveles por ajuste de tasas

DEFLACTACION DE TASAS

DEFLACTACION DE TASAS

Niveles por ajuste de tasas

Niveles por ajuste de tasas
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Fuente: BVC - SEN

Inflación Implícita

May 11 y Sep 11 1.962
Jun 16 y Feb 15 3.601
Jul 20  y Feb 23 3.457

Inflacion Implicita
17/06/2010
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BGNSiopel

Desc. corta 
Título

NE Fecha 
Vto

Precio Cantidad
Tipo Neg.

BGLT3600112 23/01/2012 112.75 300,000.00 Registro C/V Precio
BGLT3600112 23/01/2012 113.27 300,000.00 Registro C/V Precio
BGLT3601214 22/12/2014 118.60 1,000.00 Registro C/V Precio
BGLT3601214 22/12/2014 120.60 1,000.00 Registro C/V Precio
BY10270117 27/01/2017 118.02 119,612,961.00 Simultaneas Deuda Externa
BY10270117 27/01/2017 118.02 119,612,961.00 Simultaneas Deuda Externa
BY10270117 27/01/2017 118.02 674,797,649.00 Simultaneas Deuda Externa
BY10270117 27/01/2017 118.02 674,797,649.00 Simultaneas Deuda Externa

BGLT10180319 18/03/2019 116.00 125,000.00 Registro C/V Precio
BGLT10180319 18/03/2019 116.50 125,000.00 Registro C/V Precio
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DOLAR

DOLRA SPOT USD 1.149  MLL

OPERACIONES 1.878

OPCF $ 150.167  MLL

OPERACIONES 222

Fuente: BVC
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•Volatilidad continua en los 
mercados, aun existe 
incertidumbre relacionada con 
países europeos, y si el plan es 
suficiente.

Hoy viernes en la la reunión de 
la junta del Banrep, podría 
decidirse la prolongación de la 
compra diaria de dólares, y 
aumentar el cupo diario de 
compra, que en la actualidad es 
de USD 20 millones. Banrep ha 
comprado 1.300 de los USD 
1.600 millones presupuestados.

La decisión de hoy será clave 
para que el dólar encuentre en 
soporte en niveles de 1.900.

Tecnicamente la tendencia es 
bajista.

DOLAR

NIVELES TECNICOS.
SOPORTE  1.887-1.880-1.812
RESISTENCIA  1.909-1.936-1.951



���
���

��

���

"�"�

�%���
$������%�	��$

Fuente: Bloomberg

VOLUMEN DIARIO MILLONES $148.866
CIERRE MAXIMO HISTORICO 12.697- MAYO 3
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17/06/2010
Variación 

YTD
Variación 

MES
Variación 

diaria
IGBC 12.406,63   6,93% 7,40% -0,05%
ColCap 1.460,56     6,86% 7,11% -0,06%
Col20 1.205,31     8,06% 8,32% -0,21%
SP500 1.116,04     0,08% 3,93% 0,13%
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Fuente: Bloomberg. Cálculos Ultrabursátiles
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Junio 10

SALDO REPOS ACCIONES (Miles de Millones de pesos)
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Saldo Repos IGBC (Puntos - Eje Derecho) 100 per. media móvil (Saldo Repos)

Nemotécnico Total
Total 918.690.882.696,62

INTERBOLSA 172.317.799.680,73

CORFICOLCF 130.316.844.692,52

BCOLOMBIA 116.911.517.075,23

COLTEJER 89.082.219.197,74

FABRICATO 56.340.135.195,83

ECOPETROL 49.578.347.458,27

ETB 49.031.949.195,30

GRUPOAVAL 45.554.289.501,80

BNA 32.370.891.690,61

ISAGEN 28.942.603.565,07

BVC 24.756.838.092,19

GRUPOSURA 20.121.789.506,94

PREC 18.731.950.017,93

INVERARGOS 12.895.819.870,93

TABLEMAC 11.824.503.549,14

PFBCOLOM 9.071.864.968,63

BIOMAX 8.598.388.779,40

EXITO 7.513.528.413,68

CEMARGOS 7.076.425.866,12

ODINSA 6.026.365.524,45

ENKA 4.935.198.373,28

ISA 3.679.777.646,53

CHOCOLATES 3.636.030.091,80

BOGOTA 2.254.120.556,45

PFCORFICOL 1.884.861.413,67

EEB 1.255.778.655,76

COLINVERS 1.231.932.101,56

MINEROS 1.213.206.802,89

PFHELMBANK 719.793.851,78

SIE 510.051.893,89

VALOREM 306.059.466,50
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EMPRESA LAST  MARKET CAP YIELD P/VL P/E

BCOLOMBIA 23.480,00         18.498.178   2,71% 2,74 17,32

BNA 2.375,00              140.598   2,23% 2,17 699,49

BOGOTA(S) 38.980,00           9.286.196   4,03% 2,18 11,82

BVC 35,90              670.354   2,31% 7,60 38,02

CEMARGOS 11.420,00         13.152.098   1,10% 1,30 -810,10

CHOCOLATES 21.000,00           9.137.593   1,54% 1,67 39,12

COLINVERS 6.150,00           4.425.445   0,66% 1,81 6,27

COLTEJER 0,94              466.358   0,00% 1,41 35,97

CORFICOLCF(S) 29.500,00           5.223.173   7,12% 2,28 7,30

ECOPETROL 2.750,00       111.299.410   3,31% 3,59 19,38

EEB 125.200,00         10.751.120   2,71% 1,56 8,11

ENKA 9,45              111.262   0,00% 0,22 -6,10

ETB 1.055,00           3.745.834   0,00% 1,49 18,46

EXITO 17.700,00           5.908.434   1,36% 1,44 35,31

FABRICATO 30,00              247.658   0,00% 0,31 -2,30

GRUPOAVAL(s) 911,00         12.702.968   3,61% 2,50 15,53

GRUPOSURA 29.520,00         13.845.980   0,91% 0,96 21,17

INTERBOLSA 2.400,00              491.698   4,92% 1,62 12,69

INVERARGOS 19.100,00         12.327.140   0,96% 1,20 15,31

ISA 12.800,00         14.178.277   1,25% 2,40 44,52

ISAGEN 2.295,00           6.256.335   2,44% 1,93 18,51

MINEROS 5.800,00           1.517.787   2,55% 4,95 12,15

ODINSA 7.100,00              983.718   5,07% 2,40 7,49

PAZRIO 34,50              544.461   0,00% 0,63 -4,38

PFBCOLOM 23.800,00         18.750.283   2,68% 2,78 17,56

PFCORFICOL(S) 28.100,00           4.813.978   7,48% 2,10 6,72

PFHELMBANK(S) 429,00           1.729.796   4,38% 1,65 14,07

TABLEMAC 8,00              203.187   1,63% 1,24 35,62

VALOREM 326,00              622.474   0,00% 0,70 18,65

BIOMAX 1.100,00              113.237   5,28% 2,14 14,28

OCCIDENTE(s) 30.600,00           4.193.046   3,78% 2,01 11,63

PREC 45.020,00         11.796.861   0,00% 3,43 -31,30

PROMIGAS 33.020,00           4.388.847   4,44% 4,38 17,95

PROTECCION 50.000,00              864.002   2,59% 2,10 8,69

SIE 13.760,00           2.536.055   5,22% 2,94 18,42

Valorizaciones/desvalorizaciones
YTD 2010
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•Gobierno Santos no venderá Isagén ni parte de Ecopetrol para tapar faltante fiscal. Así lo aseguró el asesor económico de la campaña 
de Juan Manuel Santos, y uno de los más serios candidatos a ocupar la silla del Ministerio de Hacienda, Juan Carlos Echeverry, quien 
explicó que no hay una urgencia por llevar a cabo la enajenación de la generadora. De la venta de un porcentaje de la petrolera afirmó
que no está contemplada luego de hacer las cuentas con detalle del plan de desarrollo y las fuentes con las que financiará. PP

•ISA se encuentra entre 5 precalificados para la construcción y operación de 2 líneas de transmisión eléctrica en Perú, la inversión seria 
por 96 millones de dólares. El pasado15 de junio ISA y EEB aumentaron el capital de Transmantaro en 27 y 18 millones de dolares
respectivamente.

•Según Primera Pagina: ante juzgado 54 penal municipal radican tutela contra proceso de capitalización de ETB. Los concejales de 
Bogotá, Jaime Caicedo y Wilson Duarte, del Polo Democrático, lideraron una acción de tutela en contra del alcalde Samuel Moreno 
Rojas y la Junta Directiva de la compañía de teléfonos para proteger el debido proceso y la participación del Cabildo en la venta porque 
el Estatuto Orgánico de la ciudad establece que cualquier enajenación de las entidades del distrito deben participar en la discusión y 
aprobación del Concejo porque la asamblea de accionistas no es autónoma.
•Sin embargo en información relevante de la Superfinanciera se conoció: ETB se permite informar que hasta el momento no ha recibido 
ninguna información oficial por parte de Bogotá D.C. ni de ninguna autoridad, en relación con una supuesta acción de tutela que en 
contra del Distrito Capital algunos concejales de la Ciudad han interpuesto a propósito del proceso de capitalización que viene 
desarrollando y que se está anunciando el día de hoy en algunos medios de comunicación.

•Corporación Financiera Colombiana (Corficolombiana) vendió el 11,8% que poseía en firma Tablemac. La negociación ascendió a 
cerca de 23.000 millones de pesos y se realizó en en la Bolsa de Valores de Colombia (BVC). Ayer (jueves), Alfonso Rodríguez Azuero
(principal) y María José Nieto Soto (suplente) presentaron renuncia a la junta directiva de Tablemac, pues son representantes de 
Corficolombiana en la compañía. LR

•Grupo Aval compró 10 por ciento de El Tiempo y entró a los medios, En marzo pasado, accionistas minoritarios del entorno de la Casa 
Editorial El Tiempo vendió 10 por ciento de las acciones del conglomerado de medios al Grupo Aval por un valor de 70.000 millones de 
pesos, según fuentes cercanas a la información. LR

•La Agencia Nacional de Hidrocarburos reveló este jueves que la producción de Ecopetrol (incluyendo asociaciones) durante mayo de 
2010 se incrementó en un 14,5% frente a igual mes del año pasado. Pasó de 599.000 barriles al día a 686.000 barriles en promedio día, 
comparativamente entre mayo de 2009 y el mismo mes de 2010. PP

•Petrolera Japonesa, aliada de Ecopetrol en Perú, Inpex la mayor petrolera japonesa explorará hidrocarburos en Perú, en  el lote 117, 
ubicado en limites de Colombia-Ecuador-Perú. En este lote Petrobras posee un 50%, Ecopetrol un 25% e Inpex el restante 25%.
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•Nueva adenda al proceso de 
consecución de socio 
estratégico de ETB, el 
cronograma se dilata de 
nuevo, la finalización de la 
etapa de debida diligencia 
cambia del pasado 15 de junio 
de 2010 a el 2 de julio de 
2010.

•Por consiguiente la fecha de 
entrega de sobres de 
documentos de oferta, y la 
fecha de la audiencia también, 
esta ultima estaba para el 
próximo 30 de junio, se 
extendió 26 días.

•Este tipo de extensiones no 
son para nada buenas, pues 
la incertidumbre que trae 
consigo es alta.
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ESPECIE RECOMENDACION 18/06/2010 NIVEL STOP OBJETIVO 1OBJETIVO 2 COMENTARIO
CHOCOLATES COMPRA 21.000,0       20.800,00     22.000,0    23.500       Fundamental positivo

ISA COMPRA 12.800,0       12.500,00     13.000,0    13.800       Fundamental positivo

ECOPETROL COMPRA 2.750,0         2.700,00       2.720,0      2.884         Utilidad 1T-10, aumenta 30%

EXITO COMPRA 17.700,0       17.400,00     16.950            19.500       Fundamental positivo

COLINVERS COMPRA 6.150,0         5.800,00       5.600,0           6.250,0      7.050         Se ha soportado pese la corrección

EEB COMPRA 125.200,0     125.000,00   120.000          130.000,0  160.000     Fundamental positivo, razago

MINEROS COMPRA 5.800,0         5.580,00       5.300,0           6.100,0      Oro a 1,200/Oz. + Devaluac COP

ETB MANTENER 1.055,0         1.040,0           1.110,0      nuevo cambio en cronograma. Trade riesgo

TABLEMAC TOMA PARCIAL 8,00              7,10              7,93           Se hacerca a un nivel de soporte 6,93-7,1

PREC MANTENER 45.020,0       CAD 22 42.000,0    Aumento en produccion es positivo

ISAGEN TOMA PARCIAL 2.295,0         2.100              EPM mantiene interes, fundamental estable

BIOMAX TOMA PARCIAL 1.100,0         1.090,0           VOLATILIDAD

GRUPOSURA TOMA PARCIAL 29.520,0       28.500,0         POTENCIAL LIMITADO

PFBCOLOM TOMA PARCIAL 23.800,0       POTENCIAL LIMITADO

ENKA TOMA PARCIAL 9,45              9,30                VOLATILIDAD

SIE VENTA 13.760,0       16.500,0         
 COPEC PAGÓ INDIRECTAMENTE USD 3.82 
POR ACCION DE PROENERGIA 

INVERARGOS VENTA 19.100,0       Resultados 1T caen un 53%

CEMARGOS VENTA 11.420,0       Resultados 1T caen un 87%

PETROLEO
75,78
-1,01

SOPORTE 71,7 66
RESISTENCIA 76 79
API CRUDO GASOLINA
REAL .+579k .+1.344k

DOE CRUDO GASOLINA
ESPERADO .-1.000k 0
REAL ,+1,690k ,-636k

Inventarios API y DOE con aumento la semana pasada. EUR 1.2361. SPX ha recuperado lo perdido en mayo.
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BOLSAS INTERNACIONALES

VARIACION % 
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Fuente: Bloomberg – Cálculos Ultrabursátiles

Fuente: Bloomberg – Calculos Utrabursatiles. El precio del ADR en pesos es equivalente al precio de la acción en el mercado local para
poder comparar. Para Bancolombia el precio del ADR en pesos corresponde a 1/4 del ADR, mientras que 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.

USD PESOS
Variación 

Diaria
Var. Mes 
Corrido

Var. Año 
Corrido

ADR 28,99 0,76% 5,96% 19,50%
Ecopetrol 28,91 2.750,00 0,00% 1,85% 10,66%
FAIR VALUE 28,91 2.757,34
POTENCIAL -0,27% 0,27%

USD PESOS
Variación 

Diaria
Var. Mes 
Corrido

Var. Año 
Corrido

ADR 50,90 1,82% 6,44% 11,84%
PFBCOLOMBIA 50,05 23.800,00 -0,42% 1,28% 3,21%
FAIR VALUE 50,05 24.206,39
POTENCIAL -1,68% 1,71%

CAD PESOS
Variación 

Diaria
Var. Mes 
Corrido

Var. Año 
Corrido

CAD 24,63 -0,04% 11,20% 59,42%
BVC 45.020,00 0,04% 7,96% 48,78%
FAIR VALUE 24,33 45.572,33
POTENCIAL -1,2% 1,23%

PACIFIC RUBIALES

Ecopetrol

BANCOLOMBIA
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Fuente: Bloomberg. Cálculos Ultrabursátiles



���
���

��

���

'�

�����
����

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

• Susana Gómez (Presidente)

•David Aldana (Director Investigaciones Economicas)

•Edgar Romero (Analista de Acciones)

•Camilo Contreras (Analista de Renta Fija)

•Lilian Mora (Analista Activos Internacionales)

Cualquier comentario o sugerencia puede dirigirlo a 

investigaciones@ultrabursatiles.com


