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MERCADOS INTERNACIONALES
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Ultima Actualización Tasa cierre día anterior Tasa Actual Cambio % 1 día Cambio % 1 mes
Tesoros USA 10 años 07:45 2.96                                2.97             0.25                 -5.72                  
Tesoros USA 2 años 07:45 0.37                                0.39             4.32                 -24.38                
Tesoros Alemania 10 años 07:46 2.96                                2.95             -0.51                -3.50                  
Brasil 40 07:46:05 1.80                                1.78             0.02                 -0.14                  
Commodities Precio cierre día anterior Precio Actual -                     
Oro 07:46:10 1,540.70                         1,542.78      0.16                 2.04                   
Petróleo 07:46 111.78                            112.70         0.89                 -                     
Índice Bloomberg a 3 meses 07:46 264.10                            265.67         0.61                 -1.27                  
Acciones -                     
DJ Stoxx 50 07:31:00 2507.84 2,525.59      0.446 -3.547
Dax 07:31:09 7150.21 7,220.83      0.788 -0.638
Nikkei 01:28:01 9354.32 9,459.66      1.158 -1.534
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Nikkei 01:28:01 9354.32 9,459.66      1.158 -1.534
Brasil 6/20/2011 61168.24 61,168.24    0.472 -2.282

Monedas
Euro 07:46:09 1.430                              1.437           0.45                 2.29                   
Libra Esterlina 07:46:10 1.620                              1.621           0.02                 0.51                   
Dólar australiano 7:46:37 AM 1.058                              1.059           0.10                 0.84                   
Yen 07:46:10 80.25                              80.12           0.17                 2.37                   
Lira Turquia 07:46:12 1.6011                            1.6080         -0.44                -0.29                  
Peso Argentino 6/17/2011 4.096                              4.096           -0.07                -0.32                  
Real Brasilero 07:45:39 1.597                              1.593           0.26                 2.56                   
Peso Chileno 07:46:08 472.25                            470.97         0.28                 0.49                   
Peso Mexicano 07:46:12 11.867                            11.823         0.38                 -0.64                  
Sol Peruano 6/20/2011 2.761                              2.761           0.01                 -0.09                  
Peso Colombiano 6/20/2011 1,787.40                         1,787.40      0.25                 -1.56                  
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Datos económicos:

Estados Unidos: Venta de vivienda existente (9am).

Europa: Sentimiento de la Economía (-5.9 vs 6.1 esperado).

Entorno de Mercado

Europa: El primer ministro griego, George Papandreou, afronta una moción de confianza el día de hoy, un obstáculo que debe superar
para obtener el respaldo a una nueva ronda de recortes del gasto, subida de impuestos y venta de activos públicos necesarios. La
aprobación de estas medidas es una condición para que se libere un tramo de ayuda de 12.000 millones de euros para evitar la
primera cesación de pagos de deuda soberana de la zona euro. Si el Gobierno de Papandreou, logra el apoyo parlamentario,
someterá el paquete de austeridad a la votación la semana que viene.

Esto es relevante, luego de dos días de negociaciones en Bruselas donde los ministros de Finanzas dieron a Atenas un ultimátum,
diciendo que tiene hasta el 3 de julio para aprobar medidas que permitan liberar el siguiente tramo de la ayuda de 110.000 millones
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diciendo que tiene hasta el 3 de julio para aprobar medidas que permitan liberar el siguiente tramo de la ayuda de 110.000 millones
de euros otorgada por el Fondo Monetario Internacional y la Unión Europea en mayo de 2010. Aunque Grecia no cumpliera sus
objetivos de deuda comprometidos en el primer paquete, los ministros de la zona euro dijeron que estaban dispuestos a conceder
un segundo préstamo.

El nuevo plan de unos 120.000 millones de euros, que debe estar trazado para mediados de julio, incluirá por primera vez la
contribución de los inversores privados, de quienes se espera que compren voluntariamente nuevos bonos griegos conforme
venzan los actuales. No obstante, ese punto continúa siendo controvertido y la agencia de calificación Fitch dijo que trataría incluso
un canje voluntario de deuda o una extensión de los vencimientos como un default. La situación sigue siendo crítica dada la
situación de Grecia que actualmente alcanza un 150% de deuda pública como porcentaje del PIB.

Por otra parte, Grecia colocó letras por 1.620 millones de euros y el rendimiento se ubicó en un 4,62 por ciento, 56 puntos básicos más
que una subasta de mayo y por arriba de la tasa de cerca del 4,2 por ciento que Grecia paga por los créditos de rescate del FMI y la
UE. España colocó casi 3.000 millones de euros en emisión deuda en letras a tres y seis meses con tasas superiores a las subastas
anteriores.
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El euro avanza con fuertes altibajos por la esperanza de que diseñadores de políticas produzcan una solución para evitar una cesación
de pagos de Grecia, un ánimo que también impulsó a las bolsas en Asia y que en estos momentos ha impulsa al petróleo y a los
mercados accionarios en general. A pesar del relativismo positivismo del mercado, el Oro también sube en la jornada de hoy en medio
de posiciones contrarias respecto a lo que pueda suceder con Europa y con la reunión de la Reserva Federal.

Estados Unidos: l os mercados siguen atentos a la reunión de la Reserva Federal donde probablemente se seguirá estimulando la
economía pero sin recurrir a compras adicionales de activos. Según una encuesta de Bloomberg el noventa por ciento de los
encuestados predicen que la Fed va a esperar hasta el cuarto trimestre antes de abandonar su promesa de mantener las tasas de
interés bajas por un "Período prolongado". 69% de los encuestados esperan que Bernanke mantenga el balance de la Fed en los
niveles actuales hasta octubre, en comparación con el 52 por ciento que tenía esa opinión antes de la útima reunión de la Fed en abril.
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Deuda corporativa :

Parte media BIC 15, Banvor 16 (cupón 5.25) Bancolombia17,

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:
• México 15- 17
• Colombia 20
Parte Larga :
• México 31-33-34
• Colombia 33
• Brasil 34 -37
• Perú 33**

RECOMENDACIONES
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• Perú 33**

Monedas: Con la volatilidad actual de los mercados consideramos que s e pueden encontrar mejores niveles de entrada en las
monedas.

En Real Brasilero opción: Itau 15, EBRD 13
Peso Mexicano: Mbonos 18, 27 por nominal
Lira Turca: EIB 13 cupon 10% y EIB 15

Acciones: ETF’s ORO.



ORO: Activo refugio por Naturaleza.

- Bajo cualquier escenario es una estrategia atractiva de inversión: por un lado una tercera ronda de estímulo monetario incrementa las
expectativas de inflación lo que seguirá impulsando a este metal como lo hizo en los dos últimos años y si finalmente no se aplican
medidas de estímulo monetario es una estrategia de refugio bien interesante.

- Compra a mercado. Objetivo: USD 161. Stop Loss: USD 147

ETF: ORO
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EMERGENTES

�
�
���

���
���




00



�! %�%�"

Mañana desempleo

El índice de precios quincenal  presentó una variación de 0.23%  su menor variación desde agosto  aunque 
ubicando la inflación en 6.55% a tasa anualizada ,  los alimentos continúan mostrando una moderación 0.11% 
vs 0.545 previo, al igual que transporte que cayo -0.73% , aunque  bienes de consumo aumentaron 0.31% vs -
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vs 0.545 previo, al igual que transporte que cayo -0.73% , aunque  bienes de consumo aumentaron 0.31% vs -
0.28%  y comunicaciones.

Por otro lado luego de la mejora de calificación por Mood’y’s, el presidente del BC dijo que el  es un premio a la 
fortaleza y eficacia de las politicas macros Gobierno necesita permanecer vigilante par combatir los flujos de 
capital que puedan poner presión sobre la moneda , luego que se han moderado  los flujos 
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Jueves inflación quincenal y desempleo

En los últimos días, las apuestas especulativas a favor del peso mexicano en el mercado de futuros de 
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En los últimos días, las apuestas especulativas a favor del peso mexicano en el mercado de futuros de 
Chicago, comenzaron a disminuir los inversionistas han optado por cerrar posiciones. En esta ocasión pasó de 
3,848 millones de dólares a 2,041 millones de la semana del 6 al 13 de junio.

El Fondo Monetario Internacional dijo que su junta directiva se reunirá el 28 de junio para discutir las fortalezas 
de los dos candidatos a director gerente del organismo, para decidir al ganador para el 30 de junio.
gobernador del banco central de México, Agustín Carstens, visita al organismo el lunes y martes de esta 
semana para una serie de entrevistas, mientras que la ministra de Economía de Francia, Christine Lagarde, 
realizará su visita el miércoles y jueves
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Jueves tasa de interés, viernes capacidad instalada

La lira presenta en el día de hoy devaluaciones a diferencia de otras monedas , a la espera de lo que pueda
suceder en Europa y a la decisión de tasas de interés
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Otros:
Petrobras necesita controlar los costos de su plan de inversiones de 224.000 millones de dólares, dijo el lunes
el ministro de Hacienda de Brasil,
El directorio de la compañía, con sede en Río de Janeiro, solicitó el viernes "estudios de sensibilidad" o
evaluaciones sobre cómo las metas y premisas del plan cambiarían bajo diferentes conjuntos de circunstancias
económicas y de mercado
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Resistencia: 1.63 -1.65

Soporte: 1.585- 1.57-1.56
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Resistencia: 12-12.13

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

Soporte: 1.585-1.568- 1.52



COLOMBIA
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Licencias de Construcción Abril de 2011 ANUAL:  En abril de 2011 se licenciaron 1.905.330 m² de construcción, 594.824 m² más que 
en el mismo mes del año anterior (1.310.506 m²), lo que significó un incremento de 45,4%. Este resultado está explicado por aumento de 
62,9% en el área aprobada para vivienda.
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Fuentes:  Bloomberg, Reuters, Elespectador, Portafolio, Larepublica, Elcolombiano, Banrep

PORTAFOLIO: Agro no crecerá más de 1,5% este año:Anif: En el cierre del 2010, el crecimiento reportado por el Dane fue de cero por
ciento para el campo. Pese a las expectativas del Gobierno y de la Sociedad de Agricultores de Colombia (SAC), que esperan un
crecimiento del sector agropecuario de entre 2 y 4 por ciento, la Asociación Nacional de Instituciones Financieras (Anif) pronostica que el
PIB del agro crecerá este año entre 1,0 y 1,5 por ciento. “Este sector continuará viéndose enfrentado a un alto costo de los insumos y al
deterioro de la infraestructura vial del país por efecto de la ola invernal”, dijo el gremio al explicar la razón de este crecimiento tan bajo.
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PORTAFOLIO: Buenos augurios para el crecimiento económico . Alertas en infraestructura, industria y la confianza. El buen
momento de la economía puede quedar refrendado este jueves, cuando se conozca el crecimiento del producto interno bruto (PIB) del
primer trimestre, pero hay sombras que incluso fueron advertidas por el Banco de la República en su junta del pasado viernes.

Los expertos le apuestan a que entre enero y marzo el PIB creció 4,8 por ciento y que en todo el año aumentará 5 por ciento. Sin embargo,
hay nubarrones en tres áreas: la industria, la confianza y, ni más ni menos, que en la ‘locomotora’ de la infraestructura.

A ellos se suman otros números para tener en cuenta, como las pérdidas en todo lo que va corrido del año en la bolsa y un primer dato que
muestra estancamiento en el consumo de los hogares en mayo, según la firma privada Raddar, pese a que las ventas al por menor
registraron un crecimiento récord de 23 por ciento un mes antes, según el Dane.

En su reunión del viernes, el Emisor mencionó, sobre la infraestructura, que la inversión en obras civiles cayó en el primer trimestre 12,5
por ciento, cuando en igual periodo del 2010 había registrado un crecimiento de 26,5 por ciento.

“Creo que podemos crecer al 5 por ciento este año. Sin embargo, para crecer eso, necesitamos un buen dinamismo en obras civiles. Eso
es fundamental porque si sigue ocurriendo lo que pasó en el primer trimestre, nos podemos enredar”, explicó el ex ministro de Hacienda
Óscar Iván Zuluaga, quien además recordó que a partir de julio comienza una serie de restricciones en contratación por las elecciones de
octubre, que ponen a marchar más lento el aparato estatal.
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Fuentes:  Bloomberg, Reuters, Elespectador, Portafolio, Larepublica, Elcolombiano, Banrep

El Emisor también comentó sobre la industria. Allí, la desaceleración llevó a que en abril se creciera 2 por ciento frente a un 7,4 por ciento
en igual mes del 2010, a lo que se suma que 24 de los 48 sectores de la industria tuvieron variaciones negativas.

Según Fedesarrollo, la confianza de los industriales en abril cayó 6,67 puntos y se ubicó en 4,74 por ciento.

Justamente, la caída de la confianza fue mencionada también por el Banco de la República. Así, por ejemplo, pese al enorme crecimiento
de las ventas al por menor, por primera vez la confianza de los comerciantes registra una caída de 5,1 puntos al pasar de 30,1 por ciento
en marzo a 25 por ciento en abril, según la encuesta de Fedesarrollo.

El mismo instituto encuentra que en mayo la confianza de los consumidores vuelve a caer a 10,1 por ciento, de 11,9 por ciento un mes
atrás. Es el nivel más bajo en un año y cinco meses.
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LAREPUBLICA: Economía de Colombia crecería a más de 5% a part ir de 2011 : El presidente Juan Manuel Santos reiteró su
pronóstico económico de 5%. El Plan Nacional de Desarrollo (PND), según el Mandatario, sería el motor asegurador que permitiría
alcanzar la meta. "Con el PND que aprobó el Congreso están dadas las condiciones para que nosotros podamos tener un crecimiento por
encima de 5%", dijo ayer el Jefe de Estado en entrevista con Caracol Radio y Caracol Televisión, a pocos días de que el Dane revele la
cifra del PIB del primer trimestre. Aquel dato va en línea con el Marco Fiscal de Mediano Plazo, presentado por el ministro de Hacienda,
Juan Carlos Echeverry, en el que se estima que la expansión de la economía para este año y el próxima será de 5%. Para Echeverry,
estos son "cálculos conservadores".

•El día 22 de Junio de 2011, Ultrabursatiles participara como agente colocador de los TIPS N-1 en Pesos, con una tasa espera
de (6.75 -6.85) y tasa techo de 7.10
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Fuentes:  Bloomberg, Reuters, Elespectador, Portafolio, Larepublica, Elcolombiano, Banrep
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�& Fuentes:  Bloomberg, Reuters, Elespectador, Portafolio, Larepublica, Elcolombiano,
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�( Fuente: BVC ,Banrep, Bloomberg, infoval
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�* Fuente: BVC - Banrep
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Ultima jornada

Cierre previo  (7.792)

Cierre  (7.79)

Niveles arriba (7.80  - 7.825)  

Niveles abajo (7.77 – 7.725)
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Ultima jornada

Cierre previo  (7.67)

Cierre  (7.66)

Niveles arriba (7.67 – 7.70)  

Niveles abajo ( 7.63 – 7.605)
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Ultima jornada

Cierre previo  (7.40)

Cierre  (7.40)

Niveles arriba (7.43  - 7.45)  

Niveles abajo (7.39 -7.37)
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Ultima jornada

Cierre previo  (6.30)

Cierre  (6.29)

Arriba (6.31)  

Abajo (6.275  - 6.20)
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DEUDA DIFERENTE DE TES
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Fuente: Banco de la República
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DÓLAR-COP
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SOPORTE: 1782 – 1778
RESITENCIA: 1792 - 1796
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Según un vocero de la casa blanca, todavía continúan trabajando para alcanzar un acuerdo en el TAA. Si los republicanos no 
aprueban el TAA, Obama no llevaría a debate el TLC.

Para el día de hoy se pueden esperar movimientos re valuacioncitas, empujados por la relativa calma que  hay en los 
mercados externos.



ACCIONES COLOMBIA
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• Volumen $124.318 millones

Técnicamente esta rompiendo
soporte de 14.220 y el siguiente
nivel son 13.800
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(6 Fuente: Bloomberg
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Fuente: Bloomberg. Cálculos Ultrabursátiles
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Fuente: Bloomberg. Cálculos Ultrabursátiles
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GRUPOSURA: La asamblea extraordinaria de accionistas apruebo el día de ayer:
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• La conversión de hasta un 10% de las acciones ordinarias por acciones preferenciales.

GRUPOAVAL: Informa en la súper que ha la fecha ha realizado emisión de  ���%����5���+/�������
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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.
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Fuente: Bloomberg. Cálculos Ultrabursátiles
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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:
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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.

•Alejandro Reyes (Director Investigaciones Económicas)

•David Aldana (Subdirector Investigaciones Económicas)

•Camilo Contreras (Analista de Renta Fija)
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•Camilo Contreras (Analista de Renta Fija)

•Lilian Mora (Analista Activos Internacionales)

•Nicolás Bernal (Analista Renta Variable)

Cualquier comentario o sugerencia puede dirigirlo a 

investigaciones@ultrabursatiles.com


