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Presidente de Barack Obama firmaria hoy la reforma financiera llamandola la mayor proteccion al
consumidor financiero de la historia colocando nuevas reglas para los bancos sobre las tarjetas de
crédito y prestamos hipotecarios . Los resultados financieros de las acciones de Morgan y Wells
Fargo han generado optimismo en las acciones financieras, probablemente el mercado ha
descontado esta noticia.

El euro caia frente al dolar el miércoles tras una débil subasta de deuda portuguesa que dio cuenta de la
fragilidad del sector bancario europeo, antes de los resultados de las pruebas de resistencia que se
daradn a conocer esta semana. Portugal coloc6 1.250 millones de euros en letras del Tesoro a 12
meses, pero el rendimiento promedio fue mas del doble que el de la emisidén anterior, al tiempo que
la proporcion oferta-cobertura fue mucho menor (1.3 vs 2.8 de la ultima colocacién). Por otro, se
han conocido que los reguladores Europeos tendran tres escenarios. Uno, donde se tendran en
cuenta las variaciones en los ratios de los requerimientos de Capital , dos bajo un escenario
adverso y tres un shock de deuda soberana. En este ultimo escenario, los bancos publicarian las
perdidas estimadas sobre la deuda soberana que poseen. No obstante fuentes cercanas
manifiestan que no se incluye un escenario de default por parte de alguna nacion. Esta informacion
adicional puede generar algo de volatilidad.
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Ultima Actualizaciéon |[Tasa cierre dia anterior Tasa Actual Cambio % 1 dia |Cambio % 1 mes

Tesoros USA 10 afios |07:40 2.95 2.96 0.36 -8.72
Tesoros USA 2 aios |07:35 0.58 0.58 -0.02 -18.75
Commodities Precio cierre dia anterior |Precio Actual -
Oro 07:41:08 1,192.05 | 1,192.90 0.09 -3.29
Petréleo 07:41 75.41 76.75 1.84 -0.34
Acciones -
DJ Stoxx 50 07:26:00 2395.02| 2,434.85 2.002 -2.444
Dax 07:26:08 5967.49| 6,044.32 0.563 -3.973
Nikkei 01:29:01 9300.46| 9,278.83 -1.377 -9.369
Brasil 7/20/2010 63297.04| 64,462.50 3.406 -0.565
Monedas

Euro 07:41:08 1.288 1.281 -0.47 412
Libra Esterlina 07:41:08 1.526 1.526 0.01 3.44
Dolar australiano 7:41:37 AM 0.883 0.883 -0.02 0.82
Yen 07:41:08 87.51 87.10 0.42 4.56
Lira Turquia 07:41:10 1.5304 1.5272 0.22 2.01
Peso Argentino 7/20/2010 3.935 3.935 0.01 -0.26
Real Brasilero 07:41:07 1.774 1.770 0.25 0.08
Peso Chileno 7/20/2010 533.05 529.55 0.66 0.19
Peso Mexicano 07:41:09 12.774 12.728 0.38 -1.50
Sol Peruano 7/20/2010 2.825 2.824 0.02 0.07
Peso Colombiano 7/20/2010 1,875.40 | 1,874.50 0.05 -0.99
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Para hoy no se esperan datos fundamnetales en Estados Unidos, sin embargo expectativas para el dia
de hoy respecto anuncios por parte de Ben Bernanke para estimular la economia han generado
optimismo entre los operadores.

Teniendo en cuenta que las presiones sobre la crisis de deuda en Europa permanecen y que la mejor
opcion sigue siendo la exposicion a mercados emergentes, se resaltan algunos bonos que pueden tener
potencial de valorizacion, especialmente la nueva emision de Bancolombia 2020.

* Gerdau 20, Petrobras 20, TGl 2017, EEB 2014, PRE 20 16
 Gazprom 2014 - 16*, Homex 2015* y Friboi 2016*

 Las recomendaciones para éstos titulos se consideran de mayor riesgo. Para el caso de Homex
del 2015 (titulo de mayor riesgo) la recomendacion se centra en la busqueda de valorizacion al call
que el titulo tiene el 28 de septiembre de 2010 y que paga al 103.75. La exposicidn a un pais como
Rusia y con sus problemas de suministro de Gas a Bielorusia siempre genera algo de
incertidumbre en el mercado, no obstante en términos del analisis resulta atractivo.
Adicionalmente, para Friboi se han evaluado los riesgos sobre estos titulos y se considera como
una buena alternativa.

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

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

Recomendacion puntual UCO es vender. Nuevas posicio  nes en accionesrelﬁqﬂﬁmhms i

))11 los nuevos datos fundamentales para esta semana.
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Fuente: Banco de la Republica
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Cepal proyecta una expansion de 3,7% para la economi  a colombiana:

Ameérica Latina crecerda 5,2% en 2010, consolidando la recuperacion econémica iniciada en la segunda mitad de 2009, estimé este
miércoles la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL). La cifra supone un aumento del 3,7 por ciento del PIB
(Producto Interior Bruto) por habitante, subraya el documento. "El crecimiento es mas alto de lo que se preveia, pero el desempefio es muy
heterogéneo dentro de la regidén”, comentd al entregar las cifras Alicia Barcena, secretaria ejecutiva de la Cepal. Destacan en el crecimiento
los paises del Mercusur y aquellos "que tuvieron una mayor capacidad de implementar politicas y aquellos con mercados internos fuertes,
potenciados por el espacio regional y la alta participacion de las exportaciones a Asia", preciso la economista mexicana. Segun el informe,
los mayores crecimientos se dardn este afio en América del Sur, encabezados por Brasil (7,6%), Uruguay (7,0%), Paraguay (7,0%),
Argentina (6,8%) y Peru (6,7%). En el tramo siguiente estaran Republica Dominicana (6,0%), Panama (5,0%), Bolivia (4,5%), Chile (4,3%) y
México (4,1%), en tanto Colombia crecera un 3,7%; Ecuador y Honduras un 2,5%, Nicaragua y Guatemala un 2,0% y Venezuela mostrara
un retroceso de su PIB del 3,0 por ciento. La economia de Haiti caerd un 8,5% a causa del terremoto que dejé mas de 200 mil muertos el
pasado enero y otras economias del Caribe tendran también resultados negativos. La Cepal destaco que el nivel de actividad econémica
regional tuvo una positiva repercusion en el empleo, lo que posibilitara una reduccion del desempleo hasta un 7,8 por ciento, 0,4 puntos
porcentuales menos que la tasa observada en 2009. Segun el estudio, tres fueron los elementos que contribuyeron principalmente a la
reactivacion latinoamericana: el consumo privado, el aumento de la inversién y el repunte de las exportaciones.

Emision Transmilenio fase 3

Monto 80.000 millones
Sobre adjudicacion 130.000 Millones
Calse: Deuda Publica no TES
Calificacion AAA

Vencimiento 2016

Tasa: UVR

Fix: 115y 120 pbs. por encima de TES UVR2017

ULTRABURSATILES S.A.
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Royal Bank pasa a manos de Scotiabank a partir del 3 0 de julio:

La compra de The Royal Bank of Scotland por parte de Scotiabank se sellara el proximo 30 de julio. Ese dia se hara el traslado de 99,88 por
ciento del banco establecido en Colombia al grupo canadiense. El anuncio lo hizo ayer la entidad, luego de que la Superintendencia
Financiera de Colombia aprobara el acuerdo de compraventa entre las entidades. El nuevo banco que empezara a operar en agosto se
llamara Scotiabank Colombia S.A. El 94,99 por ciento del banco sera propiedad de BNS (Colombia) Holdings Limited, y el 4,89 por ciento
del grupo de Scotiabank. Vale decir que The Bank of Nova Scotia International Limited es 100 por ciento duefio de BNS (Colombia)
Holdings Limited, y que el 100 por ciento de la propiedad accionaria de The Bank of Nova Scotia International Limited es de The Bank of
Nova Scotia (BNS), quien también se identifica como Scotiabank. El banco que ingresara al pais es una de las instituciones financieras mas
importantes de Norteamérica y el banco canadiense con mayor presencia internacional.

Adquisicion de HELM LEASING por parte de HELM BANK: se ha registrado en la Camara de Comercio la Escritura Publica 1576 del 16
de julio de la Notaria 25 de Bogota que contiene el acuerdo de Adquisicion

" @ ULTRABURSATILES S.A.
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Repos de expansion Depdésitos de contraccion
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Cupo de expansiéon Anterior 5.5 billones
i+ Cupo de expansion Hoy 5.5 billones @ ULTRABURSATILES S.A.

Fuente: Banco de la Republica
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INFLACION IMPLICITA / TASAS REALES

IPC actual 2. 25%

IPC a diciembre Esperada por el mercado 3.1 % IPC a diciembre Esperada por ultra 3.25%

2 ULTRABURSATILES S.A.

Fuente: BVC - SEN



CURVA DE RENDIMIENTOS TES TASA FIJA

Variacién TES Tasa Fija Pesos
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VOLUMENES TES TASA FIJA
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Fuente: BVC - SEN
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Tes pesos Julio 2020

Ultimo Cierre ( 7.46)

Soporte 7.47 —/ Resistencia: 7.44

sen Total (millones)
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Tes pesos Julio 2024

Ultimo Cierre ( 7.77)

Soporte: 7.78 / Resistencia 7.76

sen Total (millones)
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Tes pesos Mayo 2014

Ultimo Cierre  (6.35)

Soporte: 6.374 / Resistencia 6.346

sen

Total (millones)



| P’ 2

Tes pesos Nov 2013

Ultimo Cierre  (5.965)

Soporte N/A / Resistencia:5.959

Mec sen Total (millones)
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DOLAR SPOT 851 MLL
OPERACIONES 1.355

OPCF $ 88.743 MLL
OPERACIONES 94

Fuente: BVC
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NIVELES TECNICOS.
SOPORTE 1.863-1.810
RESISTENCIA 1.880-1.900-1.909

sLa calificadora Standard & Poor's reviso
a positivo, desde estable, el panorama
de la calificacion de "BB+" que asigna a
la deuda de Colombia en moneda
extranjera.Ademas, sugiri6 que podria
subir la calificacion de la deuda de
Colombia si el nuevo Gobierno
implementa politicas que fortalezcan la
resistencia de la economia.

*Reservas internacionales registran un
crecimiento anual del 11,3% al 14 de julio
de 2010 . ElI Banco de la Republica
reveld0 que se ubican en US$26.579
millones, cuando hace un afio (14 de julio
de 2009) las reservas internacionales
netas no ajustadas estaban en
US$23.868 millones.

*Barclays recomienda deuda colombiana,
pues considera que eventualmente
Standard and Poor's y Moody's subirian
la calificacion del pais a grado de
inversion.

eLa revista Newsweek sefalo que
Colombia “la nueva estrella del sur” vy
considera que es un pais al que debe
prestarse atencion.

*Mafana se conoceran los datos de
stress test es Europa.

@ ULTRABURSATILES S.A.
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ACCION PARA COMPRAR INICIA EX-DVD PAGO TOTAL
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
PROMIGAS Lunes, 06 de Septiembre de 2010 Martes, 07 de Septiembre de 2010 Martes, 21 de Septiembre de 2010 95,00
PROMIGAS Miércoles, 15 de Septiembre de 2010 Jueves, 16 de Septiembre de 2010 Jueves, 30 de Septiembre de 2010 163,00
BCOLOMBIA Jueves, 16 de Septiembre de 2010 Viernes, 17 de Septiembre de 2010 Viernes, 01 de Octubre de 2010 159,20
GRUPOSURA Jueves, 16 de Septiembre de 2010 Viernes, 17 de Septiembre de 2010 Viernes, 01 de Octubre de 2010 67,00
CEMARGOS Martes, 21 de Septiembre de 2010 Miércoles, 22 de Septiembre de 2010 Miércoles, 06 de Octubre de 2010 31,50
INVERARGOS Martes, 21 de Septiembre de 2010 Miércoles, 22 de Septiembre de 2010 Miércoles, 06 de Octubre de 2010 46,00
EXITO Jueves, 23 de Septiembre de 2010 Viernes, 24 de Septiembre de 2010 Viernes, 08 de Octubre de 2010 60,00
MINEROS Viernes, 24 de Septiembre de 2010 Lunes, 27 de Septiembre de 2010 Lunes, 11 de Octubre de 2010 8,00
COLINVERS Miércoles, 29 de Septiembre de 2010 Jueves, 30 de Septiembre de 2010 Jueves, 14 de Octubre de 2010 3,40
CHOCOLATES Jueves, 30 de Septiembre de 2010 Viernes, 01 de Octubre de 2010 Viernes, 15 de Octubre de 2010 27,00
ISA Viernes, 01 de Octubre de 2010 Lunes, 04 de Octubre de 2010 Martes, 19 de Octubre de 2010 40,00
PROMIGAS Martes, 05 de Octubre de 2010 Miércoles, 06 de Octubre de 2010 Jueves, 21 de Octubre de 2010 95,00
EEB Martes, 12 de Octubre de 2010 Miércoles, 13 de Octubre de 2010 Jueves, 28 de Octubre de 2010 2.376,53
BNA Miércoles, 13 de Octubre de 2010 Jueves, 14 de Octubre de 2010 Viernes, 29 de Octubre de 2010 13,25
ISAGEN Jueves, 14 de Octubre de 2010 Viernes, 15 de Octubre de 2010 Sabado, 30 de O 010 28,01
ULTRABURSATILES S.A.
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Nemotécnico
Total
INTERBOLSA
CORFICOLCF
BCOLOMBIA
COLTEJER
FABRICATO
GRUPOAVAL
ETB
ECOPETROL
ISAGEN
PREC

BVC
GRUPOSURA
BNA
TABLEMAC
BMC
INVERARGOS
BIOMAX
PFBCOLOM
CEMARGOS
ENKA

ISA

SIE

EXITO
BOGOTA
PFCORFICOL
CHOCOLATES
MINEROS
COLINVERS
EEB

¥ PFHELMBANK
ODINSA

VALOREM

Julio 15

Total

888,439,703,481.00
170,137,159,316.29
129,796,667,858.93
82,619,833,464.51
78,086,333,025.41
57,929,342,813.01
52,280,099,728.39
50,534,518,892.26
44,897,315,493.77
30,063,384,492.21
28,887,062,177.06
28,065,588,488.22
19,866,223,224.28
19,127,420,373.67
15,472,154,414.92
13,347,739,354.63
11,816,405,098.06
8,391,959,647.52
8,214,855,637.43
8,170,500,231.37
5,083,744,731.52
4,655,557,945.87
3,761,268,222.17
3,499,692,109.09
2,818,120,085.47
2,792,699,972.25
2,515,210,447.46
1,757,129,605.86
1,420,499,174.96
1,192,493,418.97
773,448,931.28
404,112,799.99
61,162,304.17

1.000

900

800

700

600

500

400

300

SALDO REPOS ACCIONES (Miles de Millones de pesos)

- 13.000
- 12.000

Pt 11.000

=
|
T

- 10.000

-+ 9.000

- 8.000

-~ 7.000

6.000

18/05/2006

18/07/2006 +

14/09/2006

10/11/2006

12/01/2007 +
08/03/2007 +
08/05/2007

Saldo Repos

06/07/2007

04/09/2007 +

30/10/2007 +
27/12/2007 +
25/02/2008 +
23/04/2008 -+
23/06/2008 +
20/08/2008 -+
15/10/2008
12/12/2008

IGBC (Puntos - Eje Derecho)

11/02/2009 +
08/04/2009
08/06/2009 +
06/08/2009
02/10/2009 +
01/12/2009
01/02/2010
29/03/2010 +
26/05/2010 +

— --—100 per. media mavil (Saldo Repos)
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Almacenes Exito S.A. Resultados consolidados Segundo trimestre 2010

* Los Ingresos operacionales alcanzaron $1,736,895 millones, con un crecimiento del 5.4%. Los ingresos acumulados a junio
3.461.717 millones de pesos un 4.6%, superiores a los del mismo periodo de 2009.

* La Utilidad Operacional fue de $58,208 millones. Representa el 3.4 % de los ingresos operacionales y crece un 24.7%.

* El EBITDA alcanz6 $127,756 millones. Representa el 7.4% de los ingresos operacionales.

* La Utilidad Neta de la compafiia crece un 32,9%, y a Icanza $33,558 millones en el 2T trimestre de 2010, la utilidad
acumulada en 2010 se ubica en 55.629 millones de pe sos un 103.8% superior a la del mismo periodo de 200 9.

* La deuda financiera de la compaiiia se redujo en un 46.7%, comparada con el mismo periodo del afio anterior, hasta llegar a
$655.130 millones.

* Gracias a la reduccion de inventarios y otras importantes iniciativas internas, el capital de trabajo obtuvo una posicién
favorable, liberando $234.585 millones.

* En lo que va corrido del afio, las ventas en mismos metros de la organizacion, crecieron 3.6%, su utilidad operativa 45.4% y
su EBITDA 14.8% comparados con el mismo periodo del afio anterior.

* CANACOL ENERGY LTD., cumplié con los requisitos para la inscripcion de acciones ordinarias por lo cual se podran
empezar a negociar a partir del 22 de julio de 2010. Accion de Canacol subio 7,7% antes de su debut en la BvVC

 Especie: Acciones Ordinarias.

* Monto de la emision: No aplica. No es Oferta Publica Inicial.

* Nemotécnico: CNEC

* Valor patrimonial: $372,20 a 31 de marzo de 2010

*» Acciones en circulacion: 333.314.920

* Clasificacion de la especie: Instrumento No Liquido

* Rueda de Negociacion: Rueda de Contado para Especies Clasificadas como Instrumentos de Baja Liquidez

* Precio de Referencia: $1.742,92 (Calculado de conformidad lo previsto en el Reglamento General de la BVC y con lo
establecido en el numeral 4.1.3 del Prospecto de Informacion).

« El Ministerio de Energia y Minas de Perl, anuncio la precalificacion de Interconexion Eléctrica S.A. E.S.P. —ISA- para
participar en el Concurso Publico Internacional para otorgar en concesién el Proyecto Pomacocha — Carhuamayo 220 kV

ULTRABURSATILES S.A.

COMISIONISTA DE BOLSA

» Colombia llamo a consultas a su embajadora en Caracas
[
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*Trade especulativo, hace referencia a inversiones, ¢ on un nivel de volatilidad y riesgo alto. ULTRABURSATILES S.A
&1 Los niveles objetivos No necesariamente reflejan lo s fundamentales de la empresa, ya que comsIOnSTA DE BOLSA
estos estan dados por analisis técnicos.
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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 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.

& ULTRABURSATILES S.A.

Fuente: Bloomberg — Calculos Ultrabursatiles COMISIONISTA DE BOLSA
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La toma de decisiones de inversion mediante el uso de la informacion y el analisis contenidos en este
informe es de exclusiva responsabilidad del inversionista. Ultrabursatiles S.A. no garantiza que este
informe esté libre de errores ni garantiza los resultados que puedan ser obtenidos mediante el uso de
la informacion o del analisis suministrados.

Al momento de considerar las opciones de inversion de las que trata el presente informe, el cliente
debera 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 | T0lera 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
de crecimiento.

&& @ ULTRABURSATILES S.A.




Informe elaborado por el Area de Investigaciones Economicas de Ultrabursatiles S.A.

« Susana Gomez (Presidente)
*David Aldana (Director Investigaciones Economicas)
sEdgar 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
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