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Da complimdente do o dispueste por & ley » ol estatuty seudal, Jv Muasvatores Case de
Vadores B A, CAVAMASA, prosonto ¢ ousiedes o informe cormnpondhmis & i
actividados do b sompaliia en ef ofto 207 » b ostados finzecieros sl crerre de divhe
gjercicie.

Comentario feenoral:

Masvaloras Case de Valores £.4. CAVAMASA, smeromrants Valorssholbvriane
cmEpiic e mgles ssiebiecidas vars la compafiiz s of sl JBYE taoe on el monin
nfuncre de franssecioncs realizadas 2 o} seercado bursil aed comg on fa estnstovatie
saincatiin de omisiones de tivlos valores de emisores geivados. Bs Ummonanie monsiosy
gue Walwmswdivarisne Tase de Vilon BAL perisvess sl Gupe Fisswiere Baney
Bolivartno hasts ef 28 de jurmio del 2012 feche en g e vondidda a los noevns acsoniying,

En tema cconfmmoe debemos mencionar yuy en wste munde glohelizadn, para todos loy
paises ¥ miEs parz los paizes d& menar desarolio esortmivo weldive coma ot Feusdor, e
que pueds suceder fiers de liy Honiorse pavias es mwy imponantes, especlaloneis o @
watn de g Mavores stonomiay samdndis,

£ PR emimd g ol P paind oreceria ol 30% en of 2002 v que sois rendencia a
rciorar an el 201 % miencas que by pabos desarml bides creceran en conjunio apenas gl
L% v lay weonownias cmcrgentes Do hasan al 54%, von of dingmismo oy caperior de
Ching @ India. que crecerdn ot §,.2% ¥ al 7% respactivamante,

£ el Bussdor sp sspera gue eontinde orecimndo, mague o sl misme dtmn de 2011 B
Bareo Dontral ealouls que of Bi¥ crooerd un S35, Bevign Blosestimo enrp s 4.8 o
4. %, veol PRl un 3.8%,

Ri Foumdor vivird un afio elootoral sy conBlictive, §1 blen las comsdiciones logaies o
algunas malas pricticas esturian dadas pacy favoracer la permanencia de Comrea vn of poder,
podris suceder que 1a opasicidn encuentre la WGomula necesaria para desmontar 8 aparalo
sonstuido en lus cinko sfios anteriones v cambiar ol rumbo del paiz. 1o confroniacion
pociria ger dura v I casmpada sleciac a la scomemds sin vinguns duds

Faos Sipnat positives son aue of Bxtade segend veibiondo fuertes cunthdados do dinem por
o precsr intersictems del petndleo, e sostsadd ondoiendo; de omes vobilinenes
w;}u*wdm gue Petroscusdor se encaryard Joosmmentirlee en varics miles de barmics par
di, sein ka esperadey v, del aumento de las recandaviones iribmfanas, qoe e preve somo
efecie de 14 Tev que enlrd ¢n vigengis en evero, [ posibls que Lambicén haye ingresos por la
mecva ¥ potencialmente grande sxportacidn mingin v oshormos sgnilicslives oo log
subsidits, viu racignalizscils e log previos & ks comsbosibles o cambio de aigunos
rosdustis d Menel ooy par GRUS B SONRYE.

Loy signes megativessurgisin posiblemente do I pontinuacian de b poliws de s
aiblten devmesurade; drl sonwewaic Bvesentn de b demands dol Fuade ¥ ios
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vaiores

sorsonidores, gue oo satbafcd mée gue propercionalmenme oon produttes imperisdos,
shontands gravemente o b badeoe vomosial v, de positde sumenn de & yn frondow
marcraaes, Hodivlonalmente reafiomdo on dpuvss cleviomsles, Sin ombirge, of Ushiemo
calpuds que e d8lioly, sobeg wn Prosupuosss de mis de 27 mil millongs 4o ddlares, estard oo
i eordes de fos 4 mid milones y tomdnd un Hremciemionie sdevosds,

Ex paniitde gue of Goblorag, bassds on Sus &nornios feCUrSos, CONUMER pafiends énfagls o
aemder g fos sectorsy sovishes mifn pobris ¥ oo desorallar infraesiromorg vitibie por b
cindadanis, a fin de lograr su voto en b proximas cleeciones, Incivga so by pencionade
por ¢l Presidente su interés do actuar en rubros peco atendidos. como el de ln refvrma
agraria v 1a agriculturs de congumy inlerno.

Mereaife Bureatif:

=i wlumen de aperacinngs Wanrsdas en ¢l mercadu bursitll evusturtane en ol abg 2012
sivwmen bz sume de 3.74% 735233 d8oves. la Bolsz de Valvres de Supvauull mgucie
FHMBR0RSY, fo guv roprosenis of 34.07% de o manrade en of maniadn, Por seoror O
eanan of seotor privagdo emind 1192 811882 lo ywe meprosesta of 3990 v of sontor pdbilo
B2 236 978 o que raprnsonta oF 41% de to emtido. D985 curmspamidy # runta s v
ser ef 2% & renls vaniably

Los principales rifnios walores negocindes en |z BYVE son Obligavionys v Papsel Comorcsa;
al 24.48%, Bonos del Batadu ¢ 17.52%, Certificadas de Inversin o 14.23%, Depdsitos a
Plazo el 12.74% v Valoras de Titulanzacion el 12.36%.

Mussalores Cusn de Vadores BA. CAVAMASA realind gansscciongs de sorretuje en la
BYC durante ol afo 2037 por fn cilez de 394 S3R25 o gue represents of 9.60% del o
tansaccionade. funds B egunds Oase de Valoprs gue mds mansaecionss renlizs an 2l ovte
e ostos walores 29066864 furos retn voedbin lo gue cepresentds o 3141% &
segeeinds o oy np oo revite v 3667471021 on romte His o npe roppesentm el 16 W% de
este merouwin,

A ihoiembwe et 2812 2 wtibdad nels obicaida prv Masvalere Case de Valorss 5.a.
CAVAMARNA e de STHZILYE Ciffe Doeremee Wl a b presupossaado. gue se
eaphics por la wansicidn gue produn W vema de B mis, sonvinndo e en woa (o &
Vatores mdependionts del grooo Branciees al Gue penenecii, Bata oifva quedn a disposividn
de los accionisies, v representa wn retorno del 33079 sobeo ol pairtmonin promedia
registrado chrrante eb adio 200 2,

Para 30 ¢ondcimients ¥ considaracién. acompafio & Balerei {enzral. el hsado de Perdidas
y Danancias v los Balseces Anditdas al 31 de diciesibre del 2012,
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