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22 de julio de 2010 after market

| 334 / 334

0.64] -16.4491 0.8 0.8000
0.5100 9.9138 0.422 0.4500

23 de julio de 2010 before market

7+89 + + + + 0.506 0.5000

+ ), | 0.964 1.0300

)7%; "# 0.679 0.6800 0.617 0.6200

0.408 0.6800 0.31 0.4600

1 <+ *+ +)+ $ 0.558 0.5800 0.559 0.5600

=; 8> = , % # 1.132 1.2000 1.164 1.1400
*Resultados Financieros siguen siendo positivos. Los resultados en ventas Mixtos aunque hau
gue resaltar las sorpresas positivas en Schlumlberg er y Ford. Esto también da fortaleza a los

mercados.
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El euro subia el viernes por un alza en la confianza de las empresas alemanas, pero los analistas
dijeron que la moneda enfrentaba presiones a la baja, aun cuando los resultados de las pruebas de
resistencia a los bancos europeos resultaran ser positivos.

Las expectativas siguen siendo mixtas aunque hay que tener en cuenta que el éxito de los
resultados del stress testing depende de los detalles que revelen los reguladores respecto a sus
principales conclusiones y no del numero de bancos que puedan fallar. La transparencia es lo mas
importante para el mercado y la economia en general y por el momento el referente son las
pruebas en Estados Unidos, donde 10 de los 19 bancos mas grandes necesitaban recaudar cerca
de US 75.000 millones adicionales de Capital. No obstante hay que tener en cuenta que la
confianza no es plena por lo que los costos de los prestamos en euros en los mercados
interbancarios alcanzo su nivel mas alto en 11 meses, con la tasa Euribor a tres meses en 0.884%.

El sentimiento es positivo y los mercados estaran atentos a estos resultados que se darian a
conocer en horas de la mafnana.

PIB en Inglaterra el mas alto en 4 afios. y confianza de los negocios en Alemania se incremento al
nivel mas alto en tres aflos. Este incremento se atribuye a la confianza de las empresas por el
mundial de Futbol. Los dltimos indicadores muestran que la economia alemana ha ganado fuerza
tras haber iniciado el ailo con mal pie por un duro invierno.

Los economistas se mostraron sorprendidos por la forma en que Alemania ha resistido el impacto
de la crisis de deuda soberana en Europa.
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Microsoft, recomendaciéon Mantener, objetivo
de corto plazo: 28. Precio en minimos
de este afo.

Buenos resultados para la compafiia y precio
de analistas dan soporte a mayores
valorizaciones

23

3M: Recomendacion: Mantener, objetivo de
corto plazo: 88.

El conglomerado estadounidense 3M bati6 el
jueves los pronosticos del mercado al
reportar un alza del 43 por ciento en sus
ganancias del segundo trimestre y elevd
sus metas anuales. 3M dijo que ahora
espera para el 2010 ganancias ajustadas
por accion de entre 5,65 t 5,80 dolares y
gue las ventas suban entre un 13 y un 15
por ciento, frente al rango previo de entre
un 10 y un 12 por ciento.

ULTRABURSATILES S.A.
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El mercado estara atento a los resultados del Stress Testing de los Bancos, ante esta incertidumbrte la
posicion en acciones resulta arriesgada, no obstante independientemente de los resultados las
expectativas para emergentes siguen siendo al alza.

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, TGI 2017, EEB 2014, PRE 20 16, Bancolombia 2020.
 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 22 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 :egzl segundo. Dolar australiano cerca de los objetivos para el cierre de la recomendacion de
Nestle 13.

Acciones: 3M y Microsoft. ULTRABURSATILES S.A.
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Fuente: Banco de la Republica



A+3 0

Vencimiento cupones del tes del 2020 y 20024 por 2 billones aproximadamente

Transmilenio fase 3
La tasa de corte 4.64%, monto adjudicado 130.000, demanda por 200.000
Bid to cover 1.53

? @ ULTRABURSATILES S.A.
Banrep
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Fuente: Banco de la Republica

Variacion semanal de -3.36%



Repos de expansion Depdésitos de contraccion

COMISIONISTA DE BOLSA

Cupo de expansion Anterior 5.5 billones
/4 Cupo de expansién 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%

ULTRABURSATILES S.A.

Fuente: BVC - SEN



CURVA DE RENDIMIENTOS TES TASA FIJA

Tasa fija en Pesos

Duracion : . Variacion
Mod Uz el e en PBS Variacion TES Tasa Fija Pesos

Fchas )) )) 22/07/2010  22/07/2010 8.00 1
TFIT05241110  24/11/2010 700 |
TFIT04180511  18/05/2011
TFIT10250112  25/01/2012 6.00 -
TFIT10260412  26/04/2012 coo |
TFIT04150812  15/08/2012
TFIT04170413  17/04/2013 4.00 -
TFIT06141113  14/11/2013
TFIT06140514  14/05/2014 3.00 ‘ ‘ ‘ ‘

0.00 2.00 4.00 6.00 8.00

TFIT10120914  12/09/2014
TFIT10281015  28/10/2015
TFITO7150616  15/06/2016
TFIT11241018  24/10/2018
TFIT15240720 24/07/2020 4.00 - Variacién TES Tasa Fija UVR
TFIT16240724  24/07/2024

= Hoy ¢ Anterior = Hoy Anterior — Viegente — Anterior

2/

3.50 A
Tasa fija en Uvr
DAL Tasa Duracion  Tasa cierre VENEET R 3007
Mod PBS
Fchas )) )) 22/07/2010  22/07/2010 2.50 1
TUVT07220910  22/09/2010
TUVT10020911  02/09/2011 2:00 1
TUVT06200313  20/03/2013 Lo
TUVT12250215  25/02/2015 0,00 500 400 6.00 8.00 10.00
TUVT17230223  23/02/2023

ULTRABURSATILES S.A.

COMISIONISTA DE BOLSA

Fuente: BVC - SEN
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Tes pesos Julio 2020

Ultimo Cierre (7.54)

Soporte (7.54 -7.58) —/ Resistencia: (7.50- 7.46)

Mec sen Total (millones)



Mec
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Tes pesos Julio 2024

Ultimo Cierre (7.86)

Soporte 7.86 Resistencia: 7.82

sen Total (millones)



Mec

Q+ 8

Tes pesos Mayo 2014

Ultimo Cierre  (6.42)

Soporte 6.43 / Resistencia (6.40 -6.37)

sen Total (millones)
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Tes pesos Nov 2013

Ultimo Cierre  (6.03)

Soporte: 6.06 / Resistencia: 6.00 5.97

Total (millones)



VOLUMENES TES TASA FIJA

A

Fuente: BVC - SEN



Fuente: Banco de la Republica
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DOLAR

DOLAR SPOT 623 MLL
OPERACIONES 1.183

OPCF $ 59.771MLL
OPERACIONES 92

Fuente: BVC



DOLAR
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NIVELES TECNICOS.
SOPORTE 1.863-1.848-1.810
RESISTENCIA 1.880-1.900-1.909

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

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

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

*VVenezuela rompe relaciones con
Colombia. El presidente Hugo
Chavez anuncio que los
diplométicos colombianos tienen
72 horas para salir de su pais.
Ademas ordeno al Ejército estar en
alerta maxima.

*Hoy se reune el Banrep.
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VOLUMEN DIARIO MILLONES $ 187.594
CIERRE MAXIMO HISTORICO 13.221-julio 22

"D ULTRABURSATILES S.A.
.. COMISIONISTA DE BOLSA
Fuente: Bloomberg
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Fuente: Bloomberg. Calculos Ultrabursatiles
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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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Julio 15

Total

888,439,703,481.00
170,137,159,316.29
129,796,667,858.93

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

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

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)

ULTRABURSATILES S.A.

COMISIONISTA DE BOLSA
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«Canacol Energy planea invertir US$102 millones en dos afos. Esta empresa, con un plan de inversiones
gue para este afio llega a los 42 millones de délares en el pais, prevé dar un gran salto en materia de
produccién de crudo, pues su meta es llegar a 7.000 barriles por dia, desde 3.200 barriles en la actualidad.

sEcopetrol S.A. (NYSE: EC; BVC: ECOPETROL; BVL: EC), la compaiiia integrada de petroleo y gas mas
grande de Colombia, dara a conocer los resultados del segundo trimestre y el primer semestre del afio 2010
el préximo miércoles 28 de julio, después del cierre del mercado. Conference call, Julio 29 a la 1.30 pm.

*ENKA, Los resultados acumulados a Junio de 2010 presentan unas ventas totales de $143,136 millones, un
9.6% superiores a las del 2009. Este crecimiento se debe a la recuperacién de algunos de los principales
sectores atendidos y al desarrollo de nuevos mercados. En el segundo trimestre de 2010 la Compaiiia
genero utilidad neta por $1,680 millones debido principalmente a los mejores resultados operacionales y
mayores rendimientos financieros. Por este motivo, la pérdida neta acumulada del afio se reduce a $1,159
millones.

Durante el afio 2010 los mercados de exportacion han venido presentando un comportamiento positivo. Las
exportaciones al cierre del segundo trimestre del afio alcanzaron US$27.2 millones, un 27.9% mayores que
las del mismo periodo del 2009. Las ventas totales en pesos han aumentado un 9.6%.

*Terpel, utilidades a junio de 2010, 120.130 millones de pesos, un 120% superior a el mismo periodo de
2009. Ingresos por 3.33 billones de pesos.

(( ULTRABURSATILES S.A.



*Trade especulativo, hace referencia a inversiones, ¢~ on un nivel de volatilidad y riesgo alto. ULTRABURSATILES S.A
( ( Los niveles objetivos No necesariamente reflejan lo s fundamentales de la empresa, ya que COMISIONISTA 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
@ ULTRABURSATILES S.A.
COMISIONISTA DE BOLSA

de crecimiento.
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Cualquier comentario o sugerencia puede dirigirlo a

investigaciones@ultrabursatiles.com
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