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MERCADOS INTERNACIONALES
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• Peticiones iniciales de desempleo y peticiones continuas confirman el comportamiento positivo de 
los merados en la jornada de hoy. 
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El día de ayer los mercados reaccionaron positivamente debido tres factores: reportes de ventas al 
por menor por parte de Asociación Internacional de retailers en Estados Unidos, anuncios por parte 
de la compañía financiera estadounidense State Street Corp manifestando que los resultados 
trimestrales superarán con creces las expectativas, dando un alivio a los inversores tras varias 
semanas de reportes económicos sombríos y empujando a Wall Street a su mayor ganancia diaria 
en seis semanas. Adicionalmente a eso, las expectativas respecto a los resultados del “stress 
testing” de los bancos europeos que según fuentes no confirmadas varios de ellos pasarían esta 
prueba. No obstante varios analistas comentan que las pruebas a las 91 bancos estarían 
subestimando las probables pérdidas sobre los bonos de Grecia y España. 

Para la jornada de hoy, datos en materia de desempleo en Australia (tasa de desempleo 5.1% vs
5.2% esperado por el mercado) conocidos el día de ayer en la noche impulsan a los mercados en la 
jornada de hoy.  

Por otro lado, el Fondo Monetario Internacional elevó su pronóstico de crecimiento para el 2010, 
fundamentado en la robusta expansión en Asia y la renovada demanda privada en Estados Unidos, 
pero resaltó los riesgos que representan los problemas de deuda en Europa. Elevó su pronóstico de 
crecimiento mundial para el 2010 a 4,6% desde el 4,2% previo, pero destacó que los riesgos en 
torno a la deuda soberana en Europa podrían aumentar y socavar la economía global, en sus 
últimas actualizaciones del Panorama Económico Mundial y Estabilidad Financiera Global.   

No obstante recortó los pronósticos de crecimiento del PIB 2011 de Gran Bretaña, Canadá, la eurozona, 
las economías emergentes y Japón. El PIB de la eurozona crecería un 1 por ciento en el 2010, una 
estimación que no registra cambio respecto a la de abril, aunque el pronóstico para el 2011 fue 
recortado en 0,2 puntos porcentuales, a 1,3 por ciento. El pronóstico de crecimiento del PIB 2010 en 
Estados Unidos fue elevado a 3,3 por ciento desde el 3,1 por ciento previo, y para el 2011 pasó al 
2,9 por ciento desde el 2,6 por ciento anterior.
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Reino Unido: El Banco Central mantiene inalterada la tasa de interés en 0.5%. Producción Industrial 
por encima de lo esperado, variación mensual 0.7% vs 0.4% esperado por el mercado.

Europa: el BCE Europeo mantuvo su tasa de interés inalterada en el 1% debido al incremento de los 
costos de préstamos en el mercado y a la crisis de la deuda soberana que amenazan con desviar la 
recuperación económica de la región. 
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Ultima Actualización Tasa cierre día anterior Tasa Actual Cambio % 1 día Cambio % 1 mes

Tesoros USA 10 años 07:38 2,98                           3,02             1,27               -5,26               
Tesoros USA 2 años 07:38 0,62                           0,63             1,28               -14,69             
Commodities Precio cierre día anterior Precio Actual -                  
Oro 07:39:27 1.202,75                    1.197,90      -0,43              -3,15               
Petróleo 07:39 73,59                         73,91           0,46               2,55                 
Acciones -                  
DJ Stoxx 50 07:24:30 2389,39 2.412,58      2,747 3,167
Dax 07:24:33 5992,86 6.024,61      1,423 2,675
Nikkei 01:29:02 9279,65 9.535,74      2,117 -0,023
Brasil 07/07/2010 62064,75 63.283,80    3,974 2,412

Monedas
Euro 07:39:34 1,264                         1,267           0,30               5,87                 
Libra Esterlina 07:39:34 1,519                         1,516           -0,16              4,82                 
Dólar australiano 07:39:43 a.m. 0,877                         0,877           1,47               5,94                 
Yen 07:39:34 87,70                         88,24           -0,61              3,65                 
Lira Turquia 07:39:34 1,5520                       1,5478         0,27               3,44                 
Peso Argentino 07/07/2010 3,936                         3,933           0,06               -0,31               
Real Brasilero 07:39:29 1,767                         1,760           0,43               5,37                 
Peso Chileno 07/07/2010 536,75                       535,95         0,15               1,88                 
Peso Mexicano 07:39:34 12,837                       12,821         0,12               0,48                 
Sol Peruano 07/07/2010 2,825                         2,825           0,02               0,83                 
Peso Colombiano 07/07/2010 1.893,10                    1.906,20      -0,69              -3,12               
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• Recomendación a mercado, el precio 
de petróleo ha venido retrocediendo y 
muestra un soporte interesante que 
puede llevar a valorizaciones del 
ETF. Stop Loss: 8. Objetivo 10.62 –
11.61.  
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• Se ha dado conocer la estrategia mensual para el mes de Junio y dentro de las recomendaciones vale la pena mencionar 
que el tono de los mercados en materia de resultados corporativos es positivo, por lo que se recomienda acciones del 
sector de consumo cíclico, no cíclico, Energía e Industrial. Para esta semana se espera el informe de análisis técnico. 

• 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:
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• En materia de deuda soberana la exposición sigue siendo a la parte larga de Colombia como Col 33; Col 20 y exposición 
a algunos otros como Brasil 34 y México 13 y 16. 

• En deuda soberana se recomienda los Col 20 y 33 que según el análisis de  estrategia mensual presenta oportunidades. 
Títulos corporativos como Ecopetrol y EPM pueden seguir tendiendo avances aunque la postura sigue siendo de venta 
aprovechando la noticia por parte de S&P.   

• Las monedas aun pueden presentar niveles de stress por lo que aun pueden desvalorizarse. Peso Mexicano ya presenta 
niveles atractivos de entrada. La recomendación en Mbonos del 18 y 24 siguen vigentes. Para exposición al real brasilero, 
se recomienda Brasil del 22 y Morgan Stanley 17, en mayor medida el segundo. Adicionalmenete, se bare nuevamente la 
recomendación en dólar australiano con Nestlé 17. 

• Recomendación puntual UCO con entrada a mercado.  E n acciones Baxter, Microsoft, Wallgreen, General Mi lls y 
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Resumen Regla Fiscal: La regla induce disciplina presupuestal en el GNC e indirectamente en el sector descentralizado, el cual deberá
hacer un mayor esfuerzo en la consecución de recursos propios. La regla se aplica sobre el balance primario del Gobierno Nacional 
Central como porcentaje del PIB (balance fiscal que excluye el pago de intereses sobre la deuda)

-Mide la capacidad del gobierno para servir su deuda presente y futura.

-Es relativamente más controlable por la autoridad fiscal.

-Refleja decisiones presentes de la autoridad, ya que excluye el pago de intereses sobre la deuda, los cuales son consecuencia de
decisiones de financiamiento tomadas en el pasado.

La regla fiscal se basa en una fórmula para determinar el Balance Primario del GNC que depende de varios factores entre ellos: 1. Balance 
primario del Gobierno Nacional Central que hace sostenible la deuda y, eventualmente, permite que ésta alcance el grado de inversión, 2. 
grado de sensibilidad del balance primario a la brecha del producto (diferencia entre el PIB observado y el PIB Potencial) y 3. Un valor del 
componente cíclico de los ingresos petroleros.

1. Se estima el nivel de la deuda que es coherente con el grado de inversión. De acuerdo con las estimaciones, dicho nivel se ubica 
alrededor del 28% del PIB. Dado ese nivel de deuda se calcula endógenamente la senda de balance primario de mediano plazo (2011-
2021) requerida para lograr dicho objetivo de deuda, esto implica balances primarios positivos a partir de 2012. 

2.La regla determina que el Balance Primario debe mejorar un 0,3% del PIB. 

3. Diferencia entre los ingresos anuales del Gobierno procedentes del impuesto de renta de Ecopetrol y de las demás compañías 
petroleras y de los dividendos de Ecopetrol vs el estimado de estos ingresos en el mediano plazo y largo plazo (2011). 

De la regla fiscal se establece un período de transición entre el 2011 y 2015 para garantizar su viabilidad. Esto debido a los compromisos 
de gasto a cargo del GNC en los próximos años en materia de Salud, desplazados y pensiones. Estos logros se concentran bajo un 
escenario de un manejo contracíclico de la política fiscal: desahorrar en momentos de recesión y ahorrar en momentos de auge. De esta 
forma se concentra en un manejo adecuado de los excedentes que genere el sector minero-energético. La regla fiscal deberá adoptarse 
mediante una Ley Orgánica para garantizar una especial jerarquía frente a otras leyes en materia fiscal y presupuestal.

Las principales recomendaciones son:

-Es indispensable que el Gobierno mejore y estabilice sus fuentes de ingresos, que simplifique el sistema tributario y revise el esquema de 
beneficios, de forma que reduzca su dependencia de los ingresos de la minería.

-Crear un fondo de estabilización con los excedentes esperados del sector minero-energético, una vez se alcance el nivel de deuda 
requerido por la regla.

-Promover estrategias de desarrollo con el fin de disminuir el efecto negativo que podría generar el auge minero energético.
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S&P revisa el Outlook de estable a positivo para mon eda extranjera de Colombia: Este cambio de Outlook obedece al optimismo de 
las políticas económicas de la nueva administración del presidente electo – Juan Manuel Santos. El Outlook para la moneda local 
permanece estable. Actualmente la Calificación por S&P es BBB-.

En mayo las exportaciones subieron 28 por ciento: En el quinto mes del año las ventas externas ascendieron a 3.510 millones de 
dólares, mientras que en el mismo mes de 2009 el monto fue de 2.742 millones de dólares, informó el Departamento Administrativo 
Nacional de Estadística (Dane). Este comportamiento se presentó tras un aumento de 51,1 por ciento en las ventas de productos 
tradicionales, que pasaron de 1.416 millones de dólares a 2.140 millones de dólares. El incremento en 56,7 por ciento en las exportaciones 
de petróleo y sus derivados jalonó este indicador. Las ventas de productos no tradicionales subieron 3,3 por ciento, al llegar a 1.370 
millones de dólares, frente a los 1.326 millones de dólares en mayo de 2009. En el quinto mes de 2010 las exportaciones a Estados 
Unidos presentaron un aumento de 25,5 por ciento, respecto a igual periodo de 2009. Mientras que las ventas a Venezuela en el mismo 
periodo disminuyeron 68,9 por ciento. Las exportaciones de café crecieron en mayo 49,3 por ciento. No obstante, en los primeros cinco 
meses presentan una reducción de 0,8 por ciento frente al mismo periodo del año anterior y en los últimos 12 meses acumulan una 
disminución de 8,5 por ciento. Esta cifra podría volver a ser positiva si se tiene en cuenta que la Federación Nacional de Cafeteros confía 
en que la producción del grano en junio habría subido a 900.000 sacos de 60 kilos y el segundo semestre de este año será positivo. "Eso 
nos llevaría a que el primer semestre está alrededor de 4,3, 4,2 millones de sacos y esperamos sin duda unos 6 millones para el segundo 
semestre", dijo el gerente de la entidad, Luis Genaro Muñoz.

Durante los cinco primeros meses de 2010, las exportaciones crecieron 26,6 por ciento con relación a las del mismo periodo del año 
anterior, al pasar de 12.747 millones de dólares a 16.136 millones de dólares. Entre enero y mayo del presente año las ventas de 
productos tradicionales crecieron 58 por ciento, pero las de no tradicionales registraron un descenso de 4,6 por ciento.  "El problema que 
tenemos con los no tradicionales es que se han visto muy golpeados por el bloqueo comercial impuesto por Venezuela, la lenta 
recuperación de la economía de los Estados Unidos y de la normalización del comercio con Ecuador. Lo preocupante de esto, es que tiene
un impacto negativo sobre el empleo", dijo el presidente de la junta directiva de Inexmoda, Guillermo Valencia.

Los productos no tradicionales que presentan una mayor reducción en las ventas al exterior son animales vivos y sus productos que 
presentaron una contracción de 83,1 por ciento, seguidos de textiles con una disminución de 58,2 por ciento y maquinaria eléctrica que 
cayó 37,4 por ciento. 

A mayo los productos señalados con origen en Antioquia representaron 29,1 por ciento del total de las exportaciones no tradicionales; los 
de Bogotá 19,0 por ciento y los del Valle del Cauca 14,4 por ciento.
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Expertos prevén crecimiento económico de 4% a 4,5% para este año:  

Tras el resultado sorpresivo del dato correspondiente al primer trimestre del año, los analistas incrementaron sus proyecciones para el 
2010.

El crecimiento sorpresivo que tuvo el Producto Interno Bruto (PIB) del país en el primer trimestre del año de 4,4 por ciento, obligó a los 
analistas económicos a revisar nuevamente al alza los estimativos que habían trazado para el 2010. 

Es la segunda revisión en lo que va del año, pues en marzo pasado habían saltado de un rango del 2 al 2,5 por ciento que habían fijado a 
finales del 2009, a uno de 2,5 a 3,5 por ciento en marzo. Ahora, el nuevo pronóstico se ubica entre 4 y 4,5 por ciento y hay quienes se 
acercan incluso al 5 por ciento. 

Los nuevos pronósticos fueron revelados tras el sorpresivo resultado del primer trimestre del 2010 ( 4,4 por ciento).

A ello se suma el mayor grado de optimismo por el desempeño de la economía para este año, por factores en los que todos coinciden: 
mejor comportamiento de las ventas al por menor; aumento de la producción industrial; crecimiento del crédito en el sector financiero, 
especialmente en consumo; evolución positiva de sectores de minas, petróleo, obras civiles y construcción de vivienda; mejores 
expectativas de inversión extranjera; aumento de la demanda, y más consumo de energía, entre otros motivos. 
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De acuerdo a los últimos datos recibidos el área de investigaciones Economicas estima que para el mes de julio la inflación será de

0.11% MoM y del 2.40% YoY, se mantiene estable las estimación para diciembre del 2010 en eL 3.25% YoY
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Repos de expansión Depósitos de contracción

Cupo de expansión Anterior    6.4  billones

Cupo de expansión  Hoy           6.4  billones
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INFLACION IMPLICITA / TASAS REALES

IPC actual 2.07%

IPC a diciembre Esperada por ultra  3.35%IPC a diciembre Esperada por el mercado 3.1 %
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CURVA DE RENDIMIENTOS TES TASA FIJA

Variación TES Tasa Fija Pesos
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Ultimo Cierre  (7.67)

Resistencia 7.72 – / Soporte: 7.65

Mec sen Total (millones)

Tes pesos Julio 2020
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Ultimo Cierre  (7.95)

Resistencia: 8.06 / Soporte 7.95 – 7.91 

Mec sen Total (millones)

Tes pesos Julio 2024
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Ultimo Cierre   (6.46)

Resistencia: 6.50 / Soporte 6.42

Mec sen Total (millones)

Tes pesos Mayo 2014
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Ultimo Cierre   (5.98)

Resistencia: 6.01 / 5.98

Mec sen Total (millones)

Tes pesos Nov 2013
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Compraventas sin simultaneas para montos superiores a 500.000.000 Siopel, rueda spot,

Agosto  2012 Mayo 2011

Abril  2013 Septiembre  2014
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Fuente: BVC - SEN

VOLUMENES TES TASA FIJA



���
��

�
��


���

"�"�"�
Fuente: Banco de la República

�
=���=#�



���
��

�
��


���

"�"�

�
=���=#�



���
��

�
��


���

""""

&�>K

#

BGN



���
��

�
��


���

"'"'

#�*
	�>�#�*	�#��



���
��

�
��


���

"("(

#�*
	�>�#�$
	=



���
��

�
��


���

")")

DOLAR

DOLRA SPOT 1.247 MLL

OPERACIONES 2.050

OPCF $ 215.194  MLL

OPERACIONES 374

Fuente: BVC
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•La calificadora Standard & Poor's revisó a 
positivo, desde estable, el panorama de la 
calificación de "BB+" que asigna a la deuda de 
Colombia en moneda extranjera.

Además, sugirió que podría subir la calificación 
de la deuda de Colombia si el nuevo Gobierno 
implementa políticas que fortalezcan la 
resistencia de la economía.

"Creemos que es probable que el Gobierno 
entrante de la República de Colombia implemente 
políticas que fortalezcan la resistencia de la 
economía del país", dijo S&P en un comunicado.

•La semana pasada la analista de la agencia 
Moody´s, Allessandra Alecci, dijo que 
"definitivamente hay potencial para que Colombia
se mueva hacia el grado de inversión y precisó
que primero se debe cambiar la perspectiva de su 
calificación a positiva desde estable". 
•La canciller de Alemania, Ángela Merkel ofreció
al presidente electo de Colombia Juan Manuel 
Santos, su apoyo para que el país ingreso a la 
Organización para la Cooperación y el Desarrollo 
Económico; OCDE.
•El presidente electo se reunirá este jueves con el 
presidente de Francia, Nicolás Sarkozy; el Rey de 
España, Juan Carlos I; y el presidente del 
gobierno español, José Luis Rodríguez Zapatero.

DOLAR

NIVELES TECNICOS.
SOPORTE  1.880-1.863-1.810

RESISTENCIA  1.900-1.909-1.936
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Fuente: Bloomberg

VOLUMEN DIARIO MILLONES $ 133.580
CIERRE MAXIMO HISTORICO 12.697- MAYO 3
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Variación 

YTD
Variación 

MES
Variación 

diaria
IGBC 12.408,70   6,95% 7,42% 0,14%
ColCap 1.462,31     6,98% 7,23% -0,10%
Col20 1.204,27     7,96% 8,23% 0,09%
SP500 1.060,27     -4,92% -1,27% 3,13%
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Fuente: Bloomberg. Cálculos Ultrabursátiles
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EMPRESA LAST  MARKET CAP V. PAT YIELD P/VL P/E

BCOLOMBIA 24.200,00         19.065.413   8.557,81 2,63% 2,83 17,86

BMC 2.370,00              140.302   1.092,42 2,24% 2,17 698,02

BOGOTA(S) 38.680,00           9.214.727   17.871,78 4,06% 2,16 11,73

BVC 35,40              661.018   4,72 2,34% 7,50 37,49

CEMARGOS 11.480,00         13.221.198   8.781,99 1,10% 1,31 -814,36

CHOCOLATES 20.660,00           8.989.651   12.583,58 1,57% 1,64 38,49

COLINVERS 6.200,00           4.461.424   3.406,14 0,66% 1,82 6,32

COLTEJER 0,91              451.474   0,67 0,00% 1,36 34,82

CORFICOLCF(S) 28.000,00           4.957.588   12.920,83 7,50% 2,17 6,92

ECOPETROL 2.765,00       111.906.497   766,63 3,29% 3,61 19,48

EEB 124.500,00         10.691.010   80.491,22 2,73% 1,55 8,07

ENKA 9,35              110.084   43,70 0,00% 0,21 -6,03

ETB 1.030,00           3.657.070   710,03 0,00% 1,45 18,02

EXITO 17.880,00           5.968.520   12.284,23 1,34% 1,46 35,67

FABRICATO 29,60              244.356   96,76 0,00% 0,31 -2,27

GRUPOAVAL(s) 928,00         12.940.016   364,41 3,54% 2,55 15,82

GRUPOSURA 29.520,00         13.845.980   30.689,75 0,91% 0,96 21,17

INTERBOLSA 2.415,00              494.771   1.480,90 4,89% 1,63 12,77

INVERARGOS 19.240,00         12.417.496   15.916,00 0,96% 1,21 15,42

ISA 12.660,00         14.023.202   5.333,44 1,26% 2,37 44,03

ISAGEN 2.235,00           6.092.771   1.191,70 2,51% 1,88 18,02

MINEROS 6.000,00           1.570.124   1.171,00 2,47% 5,12 12,57

ODINSA 7.200,00              997.574   2.952,92 5,00% 2,44 7,59

PAZRIO 34,00              536.570   54,73 0,00% 0,62 -4,31

PFBCOLOM 24.400,00         19.222.979   8.557,81 2,61% 2,85 18,00

PFCORFICOL(S) 26.900,00           4.608.399   13.353,80 7,81% 2,01 6,44

PFHELMBANK(S) 420,00           1.693.506   260,58 4,48% 1,61 13,77

TABLEMAC 8,15              206.996   6,45 1,60% 1,26 36,28

VALOREM 338,00              645.387   463,50 0,00% 0,73 19,34

BIOMAX 1.105,00              113.752   514,25 5,25% 2,15 14,34

OCCIDENTE(s) 30.600,00           4.193.046   15.238,02 3,78% 2,01 11,63

PREC 43.600,00         11.424.770   13.137,36 0,00% 3,32 -30,31

PROMIGAS 33.040,00           4.391.505   7.530,72 4,44% 4,39 17,96

PROTECCION 50.000,00              864.002   23.821,22 2,59% 2,10 8,69

SIE 14.080,00           2.595.033   4.675,38 5,10% 3,01 18,85
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ACCION PARA COMPRAR INICIA EX-DVD PAGO TOTAL
BCOLOMBIA Miércoles, 16 de Junio de 2010 Jueves, 17 de Junio de 2010 Jueves, 01 de Julio de 2010 159,20          
BOGOTA(S) Miércoles, 16 de Junio de 2010 Jueves, 17 de Junio de 2010 Jueves, 01 de Julio de 2010 131,00          
CORFICOLCF(S) Miércoles, 16 de Junio de 2010 Jueves, 17 de Junio de 2010 Jueves, 01 de Julio de 2010 115,00          
GRUPOSURA Miércoles, 16 de Junio de 2010 Jueves, 17 de Junio de 2010 Jueves, 01 de Julio de 2010 67,00            
GRUPOAVAL(s) Miércoles, 16 de Junio de 2010 Jueves, 17 de Junio de 2010 Jueves, 01 de Julio de 2010 2,85              
INVERARGOS Miércoles, 16 de Junio de 2010 Lunes, 21 de Junio de 2010 Martes, 06 de Julio de 2010 46,00            
CEMARGOS Viernes, 18 de Junio de 2010 Lunes, 21 de Junio de 2010 Martes, 06 de Julio de 2010 31,50            
EXITO Miércoles, 23 de Junio de 2010 Jueves, 24 de Junio de 2010 Viernes, 09 de Julio de 2010 60,00            
MINEROS Jueves, 24 de Junio de 2010 Viernes, 25 de Junio de 2010 Lunes, 12 de Julio de 2010 8,00              
MINEROS Jueves, 24 de Junio de 2010 Viernes, 25 de Junio de 2010 Lunes, 12 de Julio de 2010 52,00            
COLINVERS Lunes, 28 de Junio de 2010 Martes, 29 de Junio de 2010 Miércoles, 14 de Julio de 2010 3,40              
CHOCOLATES Martes, 29 de Junio de 2010 Miércoles, 30 de Junio de 2010 Jueves, 15 de Julio de 2010 27,00            
ISA Jueves, 01 de Julio de 2010 Viernes, 02 de Julio de 2010 Lunes, 19 de Julio de 2010 40,00            
PROMIGAS Viernes, 02 de Julio de 2010 Martes, 06 de Julio de 2010 Miércoles, 21 de Julio de 2010 95,00            
BNA Miércoles, 14 de Julio de 2010 Jueves, 15 de Julio de 2010 Viernes, 30 de Julio de 2010 13,25            
INTERBOLSA Miércoles, 14 de Julio de 2010 Jueves, 15 de Julio de 2010 Viernes, 30 de Julio de 2010 59,00            
CORFICOLCF(S) Jueves, 15 de Julio de 2010 Viernes, 16 de Julio de 2010 Lunes, 02 de Agosto de 2010 115,00          
BOGOTA(S) Jueves, 15 de Julio de 2010 Viernes, 16 de Julio de 2010 Lunes, 02 de Agosto de 2010 131,00          
GRUPOAVAL(s) Jueves, 15 de Julio de 2010 Viernes, 16 de Julio de 2010 Lunes, 02 de Agosto de 2010 2,85              
MINEROS Lunes, 26 de Julio de 2010 Martes, 27 de Julio de 2010 Martes, 10 de Agosto de 2010 8,00              
CHOCOLATES Viernes, 30 de Julio de 2010 Lunes, 02 de Agosto de 2010 Martes, 17 de Agosto de 2010 27,00            
COLINVERS Viernes, 30 de Julio de 2010 Lunes, 02 de Agosto de 2010 Martes, 17 de Agosto de 2010 3,40              
PROMIGAS Jueves, 05 de Agosto de 2010 Viernes, 06 de Agosto de 2010 Lunes, 23 de Agosto de 2010 95,00            
BVC Lunes, 09 de Agosto de 2010 Martes, 10 de Agosto de 2010 Miércoles, 25 de Agosto de 2010 0,28              
ECOPETROL Lunes, 09 de Agosto de 2010 Martes, 10 de Agosto de 2010 Miércoles, 25 de Agosto de 2010 30,00            
CORFICOLCF(S) Martes, 17 de Agosto de 2010 Miércoles, 18 de Agosto de 2010 Miércoles, 01 de Septiembre de 2010 115,00          
BOGOTA(S) Martes, 17 de Agosto de 2010 Miércoles, 18 de Agosto de 2010 Miércoles, 01 de Septiembre de 2010 131,00          
GRUPOAVAL(s) Martes, 17 de Agosto de 2010 Miércoles, 18 de Agosto de 2010 Miércoles, 01 de Septiembre de 2010 2,85              
MINEROS Jueves, 26 de Agosto de 2010 Viernes, 27 de Agosto de 2010 Viernes, 10 de Septiembre de 2010 8,00              
COLINVERS Lunes, 30 de Agosto de 2010 Martes, 31 de Agosto de 2010 Martes, 14 de Septiembre de 2010 3,40              
CHOCOLATES Martes, 31 de Agosto de 2010 Miércoles, 01 de Septiembre de 2010 Miércoles, 15 de Septiembre de 2010 27,00            
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SALDO REPOS ACCIONES (Miles de Millones de pesos)

300

400

500

600

700

800

900

1.000

18
/0

5/
20

06

18
/0

7/
20

06

14
/0

9/
20

06

10
/1

1/
20

06

12
/0

1/
20

07

08
/0

3/
20

07

08
/0

5/
20

07

06
/0

7/
20

07

04
/0

9/
20

07

30
/1

0/
20

07

27
/1

2/
20

07

25
/0

2/
20

08

23
/0

4/
20

08

23
/0

6/
20

08

20
/0

8/
20

08

15
/1

0/
20

08

12
/1

2/
20

08

11
/0

2/
20

09

08
/0

4/
20

09

08
/0

6/
20

09

06
/0

8/
20

09

02
/1

0/
20

09

01
/1

2/
20

09

01
/0

2/
20

10

29
/0

3/
20

10

26
/0

5/
20

10

6.000

7.000

8.000

9.000

10.000

11.000

12.000

13.000

Saldo Repos IGBC (Puntos - Eje Derecho) 100 per. media móvil (Saldo Repos)

Nemotécnico Total
Total 909.650.691.047,16

INTERBOLSA 172.008.669.271,10

CORFICOLCF 130.342.896.239,54

BCOLOMBIA 106.270.070.884,52

COLTEJER 86.947.509.476,80

FABRICATO 56.351.991.276,56

ETB 51.112.791.990,67

ECOPETROL 49.420.886.321,31

GRUPOAVAL 46.925.978.282,43

BNA 31.106.377.652,28

ISAGEN 29.810.249.720,42

BVC 26.141.772.858,56

GRUPOSURA 19.602.265.226,84

PREC 18.570.833.953,24

TABLEMAC 12.903.417.194,72

INVERARGOS 12.416.411.277,05

PFBCOLOM 10.739.681.049,62

BIOMAX 8.583.901.758,60

CEMARGOS 7.306.575.729,44

ODINSA 6.026.365.524,45

ENKA 5.621.077.591,24

ISA 4.452.312.443,72

EXITO 4.049.293.492,62

CHOCOLATES 3.451.146.853,30

BOGOTA 2.225.524.226,68

SIE 1.535.277.658,13

COLINVERS 1.389.776.223,35

PFCORFICOL 1.302.632.983,33

MINEROS 1.104.255.536,30

EEB 1.021.598.484,34

PFHELMBANK 818.445.617,39

VALOREM 90.704.248,61
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•El proceso de búsqueda de un socio estratégico para la Empresa de Telecomunicaciones de Bogotá (ETB) 
recibió el miércoles un espaldarazo; también se dice que Brasil Telecom podría llegar a la puja. Esta 
aprobación -adoptada el pasado viernes- fue el resultado de un estudio realizado durante los últimos meses 
por la Superindustria con el fin de determinar si una posible integración de las dos empresas podía afectar la 
competencia en el sector de las telecomunicaciones. Aunque se asegura que son varias las multinacionales 
que han visitado el cuarto de datos del proceso, es claro que Telefónica ha hecho público su interés por la 
ETB y ya recibió la bendición de la SIC. Para esta empresa, la ETB es un activo clave en su plan de 
negocios, en especial, si se toma en cuenta su poca presencia en Bogotá.

•Ventas anuales de vivienda en Bogotá, Medellín y Cali ascendieron, principalmente por desempeño de 
ventas Vivienda de Interés Social (VIS), que sumaron 46.308 unidades. Así lo revela el reporte de la firma de 
investigación Galería Inmobiliaria, a junio pasado. "La dinámica en materia de licencias, iniciaciones, 
lanzamientos y ventas, sumada a la coyuntura favorable en términos de tasas de interés, permitirá continuar 
con la confianza para invertir en el sector", dijo el viceministro de Vivienda, luis Felipe Henao, quien agregó
que esto repercute -especialmente- en la VIS, clave para atender de manera integral a las poblaciones 
vulnerables del país.  

•Bancolomia, Bancolombia cuenta con más capital para crecer, tras lograr recursos en mercado de valores. 
Los analistas financieros no descartan que Bancolombia pueda utilizar los recursos captados en los 
mercados de valores para apalancar compras de otras entidades financieras. Recordaron que el banco 
siempre ha insistido en su estrategia de expansión tanto en el país como en el exterior, por lo que no se 
puede descartar que se esté preparando para una nueva operación. Portafolio
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ESPECIE RECOMENDACION 07/07/2010 NIVEL STOP OBJETIVO 1 OBJETIVO 2

INVERARGOS COMPRA 19.240,0       19.200,00     18.700            20.300,0        TRADE ESPECULATIVO  

ENKA COMPRA 9,35              9,20              8,99                9,8                TRADE ESPECULATIVO

BVC COMPRA 35,4              35,30            34,50              37,8              TRADE ESPECULATIVO

TABLEMAC COMPRA 8,15              8,10              7,80                8,70              TRADE ESPECULATIVO

PREC COMPRA 43.600,0       42.500,00     CAD 23 45.500,0       Fundamental positivo. Beta 1,9

COLINVERS COMPRA 6.200,0         6.130,00       5.950,0           6.400,0         7.050            Se ha soportado pese la corrección

EEB COMPRA 124.500,0     124.500,00   120.000          130.000,0     160.000        Fundamental positivo

CHOCOLATES COMPRA 20.660,0       20.500,00     22.000,0       23.500          Fundamental positivo

ISA COMPRA 12.660,0       12.500,00     13.000,0       13.800          Fundamental positivo

EXITO COMPRA 17.880,0       17.700,00     17.400            18.850,0       19.500          Fundamental positivo

ECOPETROL MANTENER 2.765,0         2.670,00       2.720,0         2.884            Fundamental positivo

CEMARGOS MANTENER 11.480,0       A la espera de resultados del 2T-2010

ISAGEN MANTENER 2.235,0         2.100              Puede retroceder por anuncios de nuevo gobierno

GRUPOSURA TOMA PARCIAL 29.520,0       28.500,0         POTENCIAL LIMITADO

PFBCOLOM TOMA PARCIAL 24.400,0       POTENCIAL LIMITADO

MINEROS TOMA PARCIAL 6.000,0         5.700,00       5.300,0           6.100,0         Oro a 1,200/Oz. 

ETB TOMA PARCIAL 1.030,0         1.035,0           Nuevas adendas

SIE VENTA 14.080,0       16.500,0         
 COPEC PAGÓ INDIRECTAMENTE USD 3.82 
POR ACCION DE PROENERGIA 

PETROLEO
74,75

0,68
SOPORTE 74,3 71
RESISTENCIA 78,9 80,5
API CRUDO GASOLINA
REAL ,-7,260k ,-191k

DOE CRUDO GASOLINA
ESPERADO ,-2,750k ,+800k
REAL

API inventarios caen 7,260k la mayor caida desde septiembre de 2008. Sin embargo Inventarios en Cushing Oklahoma aun en niveles altos. Fuerte rally
en S&P da soporte al crudo, la mayor correlación de la materia prima ha sido con indices accionarios

•Trade especulativo, hace referencia a inversiones, c on un nivel de volatilidad y riesgo alto. 
Los niveles objetivos No necesariamente reflejan lo s fundamentales de la empresa, ya que 
estos están dados por análisis técnicos. 
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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
Variación 
Semana

Var. Mes 
Corrido

ADR 29,89 3,35% 3,43% 4,26%
Ecopetrol 29,01 2.765,00 0,36% 1,47% 0,36%
FAIR VALUE 29,01 2.848,82
POTENCIAL -2,94% 3,03%

USD PESOS
Variación 

Diaria
Variación 
Semana

Var. Mes 
Corrido

ADR 52,51 0,46% 2,20% 4,75%
PFBCOLOMBIA 51,20 24.400,00 0,00% 1,41% 1,16%
FAIR VALUE 51,20 25.023,64
POTENCIAL -2,49% 2,56%

CAD PESOS
Variación 

Diaria
Variación 
Semana

Var. Mes 
Corrido

CAD 23,90 0,00% -1,04% 0,17%
BVC 43.600,00 1,35% 1,96% -0,09%
FAIR VALUE 23,98 43.459,11
POTENCIAL 0,3% -0,32%

PACIFIC RUBIALES

Ecopetrol

BANCOLOMBIA
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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:

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


