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*Para el dia de hoy, en materia de resultados en Estados, antes de mercado, se han presentado crecimientos en las
Utilidades de 7.47% aunque la sorpresa es negativa en un 5.64%, liderado por compafias de bienes de consumo, sector
financiero y tecnologico. Por el lado del consumo Colgate reporto con una sorpresa en Utilidades del 0.26% aunque con
una sorpresa negativa 3.28% en ventas y por el lado del sector tecnolégico Motorola presento una sorpresa negativa del
25.93% en Utilidades pero positiva de 4.17% en ventas. Por otra parte, las sorpresas en ventas fueron negativas en un
2.85% liderado por compairiias del sector industrial, bienes de consumo, servicios de consumo, Utilities y Financiero. El
balance general en la jornada de hoy no es muy alentador, pero por tratarse de compafiias que no son tan relevantes en
el mercado, los futuros en Estados Unidos no presentan retrocesos.

* Las noticias positivas provienen de Europa donde La confianza econdmica en la zona euro subio con fuerza en julio,
apoyada en cifras de Alemania que apuntan a una recuperacion en momentos en que el bloque monetario va dejando
atras la crisis de deuda soberana, aunque el panorama sigue siendo incierto. El indicador se elevo 101,3 en julio, un techo
de 28 meses, desde una cifra revisada al alza de 99 en junio. El mercado esperaba 99.1.

eIndicador clima de los negocios por encima de lo que esperaba el mercado.
« Junto con esto el balance para las empresas es positivo: mas del 60% de las compafiias del Stoxx 600 que han
reportado ganancias han superado las expectativas de los analistas.

*El precio del petréleo marca retrocesos ,luego de conocerse que la produccién en Julio de la OPEC se incrementara
por tercera vez en cuatro meses.

*Datos de peticiones iniciales de desempleo por debajo de lo que esperaba el mercado dan mas fuerza al mercado.
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El mercado esta un poco resentido con los resultados del Beige Book aunque la jornada para el dia de
hoy deberia mantenerse positiva.

Teniendo en cuenta que cualquier noticia positiva bien sea de Europa o Estados Unidos sigue
favoreciendo a mercado s emergentes, se sigue recomendando la exposicion a mercados emergentes.
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 - 2018*

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

La recomendacion en Mbonos del 18 y 24 es mantener. Para exposicion al real brasilero, se recomienda
Brasil del 22.

Doélar australiano venta con la recomendacion de Nestle 13.

Acciones: Si el S&P 500 supera el nivel de resistencia de 1.131 se recomiendan posiciones en acciones
como Baker Hughes por encima de USD 50, Baxter USD 44. Entradas a mercado en Abbot y Best Buy.

Atentos al nivel de venta para GE, 3MM y Microsoft.

Para entradas en UCO a USD 9. Para el ETF del Oro entradas a USD 110.
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Entrada a mercado . Objetivo 52 stop loss 47.6
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Entrada a mercado. objetivo 38 stop loss 33
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S&P:

"Podriamos aumentar la calificacibn en moneda extranjera a largo plazo en Colombia a "BBB-" si el gobierno entrante de Santos sostiene los
recientes avances en la seguridad publica y toma medidas para incrementar los ingresos del gobierno para contener las presiones fiscales”

“Colombia probablemente disfrutara de la tendencia de crecimiento del PIB de alrededor del 4% -5% en los préximos tres a cinco afos”

“Esperamos que la economia de E.U. crecerd un 3% en 2010 y aproximadamente el 2,5% -3% en 2011”

FACTORES PODRIAN LIMITAR EL CRECIMIENTO DEL PIB: “, la pobre infraestructura fisica de Colombia - resultado de la falta de
inversiones durante muchos afios en vias, carreteras, puertos y ferrocarriles-podria limitar su tasa de crecimiento. “ y “La rigidez de los
mercados laborales de Colombia plantea otro obstaculo, al menos para el crecimiento en el sector formal de la economia “

FACTORES PODRIAN AUMENTAR EL CRECIMIENTO DEL PIB: "Una combinacién de gasto en proyectos de infraestructura y en mayor
inversion en energia y mineria podria aumentar la tendencia de la tasa de crecimiento del PIB de Colombia en un punto porcentual durante
los proximos tres afios”

“El aumento de ingresos de exportaciones de productos basicos podria ser una bendicion o una maldicién, dependiendo de cédmo se
gestione” y “el Gobierno colombiano ha propuesto recientemente una nueva norma fiscal (regla fiscal) que podria ayudar a controlar esos
ingresos “

“Los mayores ingresos fiscales provenientes del sector de los productos basicos también podrian permitir al Gobierno impulsar la inversion
publica” (salud y educacion )

DESAFIO FISCAL DEL GOBIERNO: El éxito en la moderacion del déficit fiscal podria resultar en una trayectoria favorable para la carga de
la deuda soberana, dando lugar a una calificacion mas alta

“ Las normas fiscales son menos importantes que los resultados reales”

¥ ULTRABURSATILES S.A.

COMISIONISTA DE BOLSA

Banrep



)90 3

EMISIONES DEBEN SER EN DEUDA LOCAL Y A BAJAS TASAS

"El creciente mercado interno de capitales ha permitido al gobierno colombiano, las empresas locales, e instituciones
financieras buscar financiacién a largo plazo en el pais en moneda local, reduciendo su vulnerabilidad a la evolucion
adversa de los mercados financieros mundiales . La cambiante composicién de la deuda soberana en los ultimos afios ha
reducido la vulnerabilidad del Gobierno ante una pérdida repentina de la liquidez externa o un alza en las tasas de interés. Una
parte creciente de la deuda soberana de Colombia se encuentra ahora a tasas de interés fija y denominada en moneda local,
reduciendo el riesgo de liquidez en caso de que los mercados externos se cierren 0 si las tasas de interés ascienden
rapidamente.

Alrededor del 70% de la deuda del gobierno es interna, por encima de aproximadamente 65% de hace un afio. Alrededor del
74% de la deuda total del Gobierno se encuentra hoy el denominada en pesos, de la cual alrededor del 21% es deuda
indexada. EI cupén promedio de la deuda interna ha ido decreciendo hasta el 8,6% en 2009, desde el 14% en 2001. La baja
inflacion y crecimiento de los mercados de capital permitira al Gobierno a emitir deuda en moneda local-tipo de interés fijo con
un vencimiento de hasta 15 afios”

FONDOS DE PENSIONES

El flujo de nuevos fondos en el sistema de pensiones locales (alrededor de US$ 400 millones-500 millones délares mensuales)
deberia ser mas facil para que el Gobierno colombiano y otros grandes prestatarios puedan cumplir con una parte creciente de
sus necesidades de financiacion en el mercado local

@ ULTRABURSATILES S.A.
Banrep
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Cierres
junio 2016 :7.18
Julio 2024 :7.84



Los DTN el dia 26 de junio se deben encontrar apro  ximadamente en 8.664 billones por el pago de cupone s de tes de julios
De 20020 y julio de 20024

- @ ULTRABURSATILES S.A.
COMISIONISTA DE BOLSA
Fuente: Banco de la Republica



Repos de expansion

Depdésitos de contraccion

1 3,013,430,000,000.00 3 3,013,430,000,000.00 1 634,863,100,000.00 2 2 634,863,100,000.00 2
TOTAL: 3,013,430,000,000.00 3,013,430,000,000.00 TOTAL: 634,863,100,000.00 634,863,100,000.00
DISTRIBUCION DISTRIBUCION
POR POR
INTERMEDIARI NUMERO DE VALOR COSTO INTERMEDIARI NUMERO DE VALOR COSTO
(6] OFERTAS PRESENTADO O OFERTAS PRESENTADO
COMERCIALE COMERCIALE
S 35 2,743,000,000,000.00 S 4 600,000,000,000.00
CORPORACIO DE
NES FINANCIAMIEN
FINANCIERAS 5 211,000,000,000.00 TO 1 3,200,000,000.00
DE
FINANCIAMIEN SOCIEDADES
TO 1 350,000,000.00 FIDUCIARIAS 2 5,400,000,000.00
ADMINIST.
FDOS.
SOCIEDADES PENSIONES Y
FIDUCIARIAS 5 17,400,000,000.00 CESANTI 1 9,871,300,000.00
COMISIONIST COMISIONIST
AS DE BOLSA 7 41,680,000,000.00 AS DE BOLSA 21 16,391,800,000.00
Cupo de expansion Anterior 4.6 billones
77 Cupo de expansion Hoy 4.6 billones ULTRABURSATILES S.A.

COMISIONISTA DE BOLSA

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

8.00 - Variacion TES Tasa Fija Pesos
[
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Fuente: BVC - SEN
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Tes pesos Julio 2020

Ultimo Cierre (7.56)

Soporte 7.60 —/ Resistencia 7.53

sen Total (millones)
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Tes pesos Julio 2024

Ultimo Cierre (7.84)

Soporte:7.87 / Resistencia 7.82

sen Total (millones)
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Tes pesos Mayo 2014

Ultimo Cierre  (6.48)

Soporte: 6.51 / Resistencia: 6.45

sen

Total (millones)



VOLUMENES TES TASA FIJA

Fuente: BVC - SEN
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DOLAR

DOLAR SPOT 960 MLL
OPERACIONES 1.450

OPCF $ 150.877 MLL
OPERACIONES 197

Fuente: BVC



DOLAR

NIVELES TECNICOS.
SOPORTE 1.844-1.810
RESISTENCIA 1.863-1.880-1.900-

*Banrep mantiene tasas
inalteradas en el 3%, y no
toma una decision sobre
intervenir el mercado
cambiario.

sFitch sube un escalon Ia
deuda de largo plazo en
moneda extranjera a Uruguay,
pasa de BB- a BB, a dos
escalones del grado de
inversion.

*Rally mercado accionario en
US y Colombia, y un VIX a 23
ayudan a la tendencia actual.
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7/28/2010
13,419.84

Variaciéon  Variacion
YTD MES
15.67% 16.17%

Variacion
diaria

1,591.33

16.42% 16.69%

1,300.46
1,106.13

Fuente: Bloomberg

16.59% 16.87%
-0.80%

3.00%

VOLUMEN DIARIO MILLONES $ 107.827
CIERRE MAXIMO HISTORICO 13.518 -julio 27

ULTRABURSATILES S.A.

COMISIONISTA DE BOLSA
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EMPRESA

BCOLOMBIA
BMC
BOGOTA(S)
BVC
CEMARGOS
CHOCOLATES
COLINVERS
COLTEJER
CORFICOLCF(S)
ECOPETROL
EEB

ENKA

ETB

EXITO
FABRICATO
GRUPOAVAL(s)
GRUPOSURA
INTERBOLSA
INVERARGOS
ISA

ISAGEN
MINEROS
ODINSA

PAZRIO
PFBCOLOM
PFCORFICOL(S)
PFHELM BANK(S)
TABLEMAC
VALOREM
BIOMAX
OCCIDENTE(s)
PREC
CANACOL
PROMIGAS

SIE

LAST MARKET CAP V. PAT YIELD PIVL P/IE
27,500.00 21,665,243 8,557.81 2.32% 3.21 20.29
2,300.00 136,158 1,092.42 2.30% 2.11| -109.45
42,000.00 10,005,650| 17,871.78 3.74% 2.35 12.74
37.60 702,098 491 2.21% 7.66 37.27
11,880.00 13,681,867 8,781.99 1.06% 1.35] -842.73
24,500.00 10,660,525 12,583.58 1.32% 1.95 45.64
6,660.00 4,792,433| 3,406.14 0.61% 1.96 6.79
0.90 446,513 0.67 0.00% 1.35 34.44
30,540.00 5,407,312] 12,920.83 6.88% 2.36 7.55
3,135.00 126,881,327 766.63 2.90% 4.09 22.09
128,500.00 11,034,496| 80,491.22 2.64% 1.60 8.33
9.51 111,968 43.70 0.00% 0.22 -6.14
1,025.00 3,639,317 710.03 0.00% 1.44 17.93
20,100.00 6,709,578| 12,380.16 1.19% 1.62 38.19
29.00 239,403 96.76 0.00% 0.30 -2.22
1,020.00 14,222,862 364.41 3.22% 2.80 17.39
32,800.00 15,384,422 30,689.75 0.82% 1.07 23.52
2,350.00 481,454 1,480.90 5.02% 1.59 12.43
20,540.00 13,256,516| 15,916.00 0.90% 1.29 16.46
13,040.00 14,444,120| 5,333.44 1.23% 244 45.35
2,265.00 6,174,553| 1,191.70 2.47% 1.90 18.27
6,000.00 1,570,124 1,171.00 2.47% 5.12 12.57
7,410.00 1,026,669 2,952.92 4.86% 251 7.81
34.50 544,461 54.73 0.00% 0.63 -4.38
28,240.00 22,248,235 8,557.81 2.25% 3.30 20.84
28,900.00 4,951,031 13,353.80 7.27% 2.16 6.92
410.00 1,653,185 260.58 4.59% 157 13.44
9.83 249,665 6.45 1.32% 1.53 43.76
339.00 647,296 463.50 0.00% 0.73 19.40
1,130.00 116,325 514.25 5.14% 2.20 14.67
31,500.00 4,316,370| 15,238.02 3.68% 2.07 11.97
43,980.00 11,524,343| 13,137.36 0.00% 3.35| -30.57
2,110.00 703,294 352.80 0.00% 5.98| -24.05
33,100.00 4,399,480 7,530.72 4.43% 4.40 17.99
14,140.00 2,606,091| 4,675.38 5.08% 3.02 18.93

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.

COMISIONISTA DE BOLSA




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
L 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
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*Resultados Ecopetrol, Utilidad neta del trimestre de COL$1,8 billones, 136,8% superior a la del segundo trimestre
de 2009 y Ebitda de COLS$ 3,6 billones, 29% superior al del mismo periodo 2009, con un margen Ebitda del 40%. La
utilidad neta para el primer semestre fue de COL$3,9 billones, un 64% superior al mismo periodo de 2009.
*Produccién del grupo empresarial de 593,9 kbped en el segundo trimestre de 2010 y de 589,3 kbped en el
semestre, con un crecimiento del 14,5%y del 17,1% frente los mismos periodos del afio anterior.

El precio promedio del petréleo WTI durante el segundo trimestre del afio fue un 30,9% superior al registrado en el
mismo periodo de 2009, alcanzando un precio de US$78,0 por barril.

*El consenso de mercado en utilidades estaba en 2.2 billones de pesos, Ultrabursatiles en 2.3 billones. El pronostico
de utilidades se mantiene en 7.24 billones de pesos para fin de 2010.

*Parte del rally visto durante las ultimas jornadas, estaba sustentado en un resultado positivo, estos resultados se
puede decir estan descontados por el mercado
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* Cementos Argos; La utilidad neta de la compafia para el
primer semestre de 2010 ascendi6 a COP$ 264mil millones
(US$ 138 millones). Esta cifra no es comparable con la
registrada en igual trimestre de 2009 dada la utilidad
extraordinaria de COP$ 357 mil millones generada por la
enajenacion del negocio de exportacion de carbén (minas El
Hatillo y Cerro Largo) a VALE.

Cementos Argos vendid a su matriz 8.253.196 acciones del
Grupo Suramericana de Inversiones, correspondientes al
1,76% de participacion en esta sociedad. Esta transaccion no
paso por bolsa. La anterior transaccion gener6 una utilidad no
operacional del orden de COP$ 229 mil millones de pesos.
Los recursos generados por estas operaciones seran
utilizados en la optimizacién de la estructura de capital de la
compainiia.

Comentario, la parte operacional aun no se recupera, esta
recuperacion debe iniciar hacia el ultimo trimestre de 2010.
Los movimientos al interior del GEA producen utilidades
importantes para Cemargos. De presentarse retrocesos a
niveles de 11.200, es una oportunidad de entrada, esperando
mejores resultados en los proximos trimestres.

Inveragos, Durante el primer semestre del 2010, Inversiones
Argos en forma consolidada, registré ingresos operacionales
de COP$ 1,8 billones (US$ 906 millones), un 6% inferiores a
los de igual periodo de 2009. El EBITDA fue de COP$ 457 mil
millones (US$ 236 millones), presentando un aumento de 13%
con respecto a igual periodo de 2009. La utilidad neta
consolidada fue de COP $ 190 mil millones , disminuye 25%
frente a igual periodo de 2009 principalmente por las utilidades
extraordinarias obtenidas en la venta de los activos
carboniferos de Cementos Argos en el primer semestre de
2009.

Comentario, Por el momento las utilidades netas de Cemargos
(ayuda parte no operacional) y Colinvers son positivas. Se
esperan buenos resultados en Chocolates, Bancolombia y
Gruposura.
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* Resultados Corficol: Utilidad neta a junio de 264.941, un 91.6% superior al mismo periodo de 2009, por su parte
la utilidad del segundo trimestre fue de 96.359 millones de pesos, frente a los 27.300 millones del mismo
periodo de 2009.

* Propuesta de dividendos es interesante, ya que el proyecto es un dividendo en efectivo de 564 pesos por accion,
y un dividendo en acciones equivalente a 610.76 pesos por acciéon, lo que daria en total un dividendo de
1.174.76 pesos por accion sobre las utilidades del semestre | de 2010. Este dividendo es un 82.9% superior al
decretado en el semestre | de 2009. El dividendo 12 meses aumenta un 25.3%, y pasa de $ 2.101.29 a $
2.634.05, con lo cual el yield aumenta del 6.8% a un 8.6% (acciones ordinarias). Los dividendos seran pagados
a partir de octubre de 2010. Este continua siendo el yield mas alto del mercado.

* Tablemac, reporto utilidades netas por 3.328 millones de pesos a junio de 2010, un 5.2% superior al mismo
periodo de 2009. Al cierre del semestre Tablemac S. A. ha desembolsado a su subordinada Tablemac MDF S.
A. S., la suma de $18.245 millones correspondientes fundamentalmente a los anticipos para la compra de las
maquinarias y del terreno donde operara la planta. Esta partida aparece dentro del rubro de deudores largo
plazo.
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ESPECIE
ENKA

BVvVC
GRUPOAVAL(s)

COLINVERS

CHOCOLATES

ISA
EXITO
ISAGEN

CORFICOLCF(S)

INVERARGOS

CANACOL

PREC

EEB
ECOPETROL
CEMARGOS

MINEROS

SIE
PFBCOLOM

GRUPOSURA

TABLEMAC
ETB

PETROLEO

SOPORTE
RESISTENCIA
API

REAL

DOE

ESPERADO
REAL

RECOMENDACION 29/07/2010 NIVEL STOP OBJETIVO 1 OBJETIVO 2
COMPRA 9.51 9.41 9.2 9.8 10 | TRADE ESPECULATIVO
COMPRA 37.6 37.22 36.5 385 39 | TRADE ESPECULATIVO
COMPRA 1,020.0 1,009.80 989.6 1,050.0 1,050 | Compra BAC Credomatic por Usd 1.900 MLL
COMPRA 6,660.0 6,593.40 6,461.5 6,400.0 7,050 | Resultado 2T positivo
COMPRA 24,500.0 24,255.00 23,769.9 25,200.0 26,200 | Fundamental positivo
COMPRA 13,040.0 mercado 12,200.0 13,880.0 Fundamental positivo
COMPRA 20,100.0 mercado 19,501.0 21,500.0 Buenos resultados en 2T-10.
COMPRA 2,265.0 2,242.35 2,197.5 2,395.0 2,530 | Puede retroceder por anuncios de nuevo gobiemo
COMPRA 30,540.0 30,234.60 29,630 31,000.0 Aumenta dividendo un 25% Yield 8.6%
MANTENER 20,540.0 TRADE ESPECULATIVO
20,334.60 19,927.9 20,600.0
MANTENER 2,110.0
MANTENER 43,980.0 43,540.20 | CAD 23 45,500.0 Fundamental positivo. Beta 1,9
MANTENER 128,500.0 127,215.00 124,671 130,000.0 Fundamental positivo, riesgo liquidez
MANTENER 3,135.0 3,103.65 2,900.0 | 3200 Tecnicos Utilidad esperada II-T 2.3 billones
MANTENER 11,880.0 Parte operacional aun es debil, movimientos no
10,900 12,420.0 operacionales dan utilidad
MANTENER 6,000.0 Ruptura Oro a 1,200/0z. Compras a ruptura 6.100
6.100 5,850.0 6,100.0 6,600
MANTENER 14’140_0 Utilidades Terpel 2T-10 arriba 120%
28,240.0 Rompimiento maximos.
27,957.60 27,398 27,700.0 Por tecnicos puede alcanzar 27.700
32,800.0 Rompimiento maximos.
31,900.0 31,900.0 Por tecnicos puede alcanzar 31.900
9.83 9.20 8.70 TRADE ESPECULATIVO
1,025.0 1,035.0 Menor interes, tras adendas

YAFYEUR a 1.3080. Inventarios del DOE muy por encima de lo esperado por el mercado.
0.46

78 74.1
80.5 82
CRUDO GASOLINA
+3.084k 4877k
CRUDO GASOLINA
.-1.725k +275K
+7.308k 491k

*Trade especulativo, hace referencia a inversiones, c
Los niveles objetivos No necesariamente reflejan lo
estos estan dados por analisis técnicos.

on un nivel de volatilidad y riesgo alto.

s fundamentales de la empresa, ya que
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ADR
Ecopetrol
FAIR VALUE

usb

33.99

POTENCIAL 1.08%

ADR
PFBCOLOMB
FAIR VALUE
POTENCIAL

(O72\D)
BvVC
FAIR VALUE
POTENCIAL

CAD
BvVC
FAIR VALUE
POTENCIAL

1.1857
4.01%

Ecopetrol
pESOS  Vanacion
Diaria
-0.74%
3,135.00 0.16%

3,101.54

-1.07%

BANCOLOMBIA
Variacion
Diaria
-4.84%
-2.42%

PESOS

28,240.00
27,667.65
-2.03%

PACIFIC RUBIALES
PESOS Var?ac.ién
Niaria
0.57%
43,980.00 0.09%
44,257.56

0.63%

CANACOL ENERGY
Variacion
Diaria
9.62%
0.00%

PESOS

2,110.00
2,028.89
-3.84%

Variacion

Semana
-0.18%
1.62%

Variacion

Semana
0.60%
3.07%

Variacion

[Nand
1.02%
0.69%

Variacion

Semana
8.57%
0.00%

Var. Mes

Corrido
17.30%
13.79%

Var. Mes

Corrido
19.69%
17.08%

Var. Mes

Var. Mes
Corrido

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.

Fuente: Bloomberg — Calculos Ultrabursatiles
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NEMOTECNICO Preciode Tercer Segundo Primer Primera Segunda Tercera
BVC Cierre Soporte  Soporte  Soporte Resistencia Resistencia Resistencia
BCOLOMBIA 27,500.00 | 26,233.3| 26,913.3 | 27,206.7 | 27,593.3| 27,886.7 28,273.3 28,953.3
BMC 2,300.00 | 2,300.0 | 2,300.0 | 2,300.0 | 2,300.0 2,300.0 2,300.0 2,300.0
BOGOTA 42,000.00 | 41,580.0| 41,760.0 | 41,880.0 | 41,940.0| 42,060.0 42,120.0 42,300.0
BVC 37.60 36.7 37.1 37.3 37.5 37.7 37.9 38.3
BIOMAX 1,130.00 | 1,106.7 | 1,116.7 | 1,123.3 | 1,126.7 1,133.3 1,136.7 1,146.7
CEMARGOS 11,880.00| 11,753.3| 11,813.3| 11,846.7 | 11,873.3| 11,906.7 11,933.3 11,993.3
CHOCOLATES 24,500.00 | 23,333.3| 24,033.3| 24,266.7 | 24,733.3| 24,966.7 25,433.3 26,133.3
COLINVERS 6,660.00 | 6,473.3 | 6,553.3 | 6,606.7 | 6,633.3 6,686.7 6,713.3 6,793.3
COLTEJER 0.900 0.853 0.873 0.887 0.893 0.907 0.913 0.933
CORFICOLCF 30,540.00 | 29,320.0 | 29,860.0 | 30,200.0 | 30,400.0 | 30,740.0 30,940.0 31,480.0
ECOPETROL 3,135.00 | 3,025.0 | 3,075.0 | 3,105.0 | 3,125.0 3,155.0 3,175.0 3,225.0
PACIFIC RUBIALES 43,980.00 | 42,793.3 | 43,353.3 | 43,666.7 | 43,913.3 | 44,226.7 44,473.3 45,033.3
ENKA 9.51 9.3 9.4 9.5 9.5 9.5 9.6 9.6
ETB 1,025.00 | 1,005.0 | 1,015.0 | 1,020.0 | 1,025.0 1,030.0 1,035.0 1,045.0
EEB 128,500.00|124,866.7|126,566.7|127,533.3|128,266.7| 129,233.3 | 129,966.7 | 131,666.7
EXITO 20,100.00 | 19,433.3 ] 19,833.3| 19,966.7 | 20,233.3| 20,366.7 20,633.3 21,033.3
FABRICATO 29.00 27.2 28.1 28.5 29.0 29.4 29.9 30.8
GRUPOAVAL 1,020.00 985.0 1,000.0 | 1,010.0 | 1,015.0 1,025.0 1,030.0 1,045.0
INTERBOLSA 2,350.00 | 2,300.0 | 2,330.0 | 2,340.0 | 2,360.0 2,370.0 2,390.0 2,420.0
INVERARGOS 20,540.00 | 19,646.7 | 20,046.7 | 20,293.3 | 20,446.7| 20,693.3 20,846.7 21,246.7
ISA 13,040.00 | 12,806.7 | 12,906.7 | 12,973.3| 13,006.7 | 13,073.3 13,106.7 13,206.7
ISAGEN 2,265.00 | 2,233.3 | 2,248.3 | 2,256.7 | 2,263.3 2,271.7 2,278.3 2,293.3
MINEROS 6,000.00 | 5,836.7 | 5,906.7 | 5,953.3 | 5,976.7 6,023.3 6,046.7 6,116.7
PAZRIO 34.50 33.6 34.0 34.2 34.4 34.6 34.8 35.2
PFBCOLOM 28,240.00 | 26,960.0 | 27,720.0 | 27,980.0 | 28,480.0 | 28,740.0 29,240.0 30,000.0
PFBHELMB 410.00 410.0 410.0 410.0 410.0 410.0 410.0 410.0
SIE 14,140.00 | 13,813.3| 13,953.3 | 14,046.7 | 14,093.3| 14,186.7 14,233.3 14,373.3
SURAMINV 32,800.00 | 29,813.3| 31,293.3| 32,046.7 | 32,773.3| 33,526.7 34,253.3 35,733.3
TABLEMAC 9.83 9.3 9.6 9.7 9.9 10.0 10.2 10.5
VALOREM 339.00 335.7 337.7 338.3 339.7 340.3 341.7 343.7
IGBC Index 13,419.84 | 13,162.4 | 13,302.0| 13,360.9 | 13,441.6 | 13,500.5 13,581.2 13,720.8
ULTRABURSATILES S.A.
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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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