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En la semana terminada hoy, el Indice Bursatil Caracas (IBC) de la Bolsa de Valores de Caracas
(BVC), avanz6 960,04 puntos 6 2,3%, al cerrar en 42.041,34 puntos contra 41.081,30 puntos en
que habia cerrado la semana pasada. Gand 2.343,22 puntos 6 5,9% en julio; pero ha perdido
10.192,34 puntos 6 19,5% en lo que va de afio. Se realizaron 473 operaciones con 59.727.368
titulos negociados, por Bs. 16.332.445.308,85 6 $7.596.486,19. El mejor dia fue el LUNES, con 106
operaciones y 21.514.899 titulos negociados, por Bs. 5.776.693.956,85 6 $2.686.834,40; 35,4% de
la semana; de los cuales 80,8% correspondié a acciones SVS de SIVENSA. El peor dia fue hoy
VIERNES, con 70 operaciones y 1.380.502 titulos por Bs. 1.192.863.816,00 6 $554.820,38; 7,3% de
la semana; de los cuales 72,6% correspondidé a acciones UCB de U21 CASA DE BOLSA. La empresa
con el mayor monto negociado fue SIVENSA, con 71,3%; seguida por MERCANTIL SERVICIOS
FINANCIEROS, con 10,3%; y U21 CASA DE BOLSA con 5,3%; lo que hace que estas 3 empresas, con
5 titulos, representen 86,9% de lo negociado en la semana.

Se movilizaron 28 titulos: 14 subieron, 8 bajaron, y 6 se mantuvieron sin cambio.

Las 14 ganadoras CEMEX 11 1,3%
INVERSIONES TACOA A 40,0% HLBOULTON 1,1%
FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS B 12,2% BANCO PROVINCIAL 0,3%
ENVASES VENEZOLANOS 7,1% Las 8 perdedoras
CANTV D 6,6% CERAMICA CARABOBO 13,8%
TELARES PALO GRANDE 6,3% BANCO DE VENEZUELA 9,1%
MANPA 5,9% BANESCO 6,5%
SIVENSA 4,4% MANTEX 4,9%
DOMINGUEZ & Cia. 4,1% ECONOINVEST B 3,2%
CORIMON A 3,6% CEMEX'1 1,8%
VENCRED 3,5% ELECTRICIDAD DE CARACAS 1,2%
VENEZOLANO DE CREDITO 1,7% MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS B 0,4%
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Los valores extremos alcanzados por el IBC en los Ultimos 366 dias cambiaron a un méaximo de
62.012,71 (08/01/2007) y un minimo de 34.758,25 (03/08/2006).

Corporacion Industrial de Energia materializa la reducciéon de capital aprobada en Asamblea
Extraordinaria del 23/03/2007. El capital social se reduce en Bs. 20.372.673.345, para llevarlo a Bs.
20.372.673.345, al cierre del ejercicio concluido el 31/07/2007. A tal efecto, tendran derecho a
recibir un reintegro de Bs. 5,00 por accidn, los accionistas inscritos en el Libro de Accionistas al
07/08/2007; cantidad que le serd pagada a partir del 14/08/2007.

La Comisidn Nacional de Valores autorizé la Oferta Publica de 409.144.876 acciones comunes
con valor nominal Bs.100 cada una, que conforman el capital suscrito y pagado de U21 SERVICIOS
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FINANCIEROS, de conformidad con lo aprobado en la Asamblea Ordinaria del 30/03/2007.

(o[c7{els7/2{0Jor@ll BANESCO (Xordinaria)

(o[c7{els7{o[oy@ll BANESCO (Xordinaria)

[efeY{elTPLe]oy @l \Venezolano de Crédito (Ordinaria)
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Observaciones

Mercantil Servicios Financieros (acciones) 0,166 x 1| 30/07/2007 | 05/08/2007 | Asamblea Ordinaria del 30/03/2007
Inversiones Tacoa 32,00 | 01/08/2007 | 08/08/2007 | Asamblea Ordinaria del 12/06/2007
Banco Nacional de Crédito 1.000,00 | 03/08/2007 | 10/08/2007 | Asamblea Ordinaria del 14/03/2007
Dominguez y Cia. 2,50 | 10/08/2007 | 16/08/2007 | Asamblea Ordinaria del 12/03/2007

MERCADOS FINANCIEROS FORANEOS |
De los ADR’s y GDR’s de empresas venezolanas, que se transan en Nueva York, ninguno tuvo
cambios; es decir, todos los titulos se mantuvieron sin cambio o sin movimiento durante la semana.
El Dow Jones Industrials, principal indicador
de la Bolsa de Nueva York (NYSE), que engloba a |B470 02
30 empresas lideres en sus respectivas
industrias, tuvo en la semana una pérdida de
83,56 puntos 6 0,6%, al cerrar en 13.181,91 A o1

Vs \
perdi6é 1,5% en julio, ha perdido 0,2% en agosto,
aunque acumula una ganancia de 5,8% en lo que
va de afio. Su valor maximo se mantuvo en 14.000,41 (19/07/2007). En los 5 dias habiles
comprendidos entre el viernes 27/7 y el jueves 02/08, ambos inclusive, se realizaron en la NYSE
52.776.333 operaciones, con 14.745,7MM de titulos negociados, por $605.975,2MM.

puntos, contra 13.265,47 en que habia cerrado el
viernes pasado, en una semana con predominio
Los restantes indicadores del mercado americano también cerraron en baja:
INDICE ACTUAL
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NYSE Compuesto 9.370,60 9.508,23 -137,63 -1,4%
AMEX Compuesto 2.237,97 2.247,82 -9,85 -0,4%
NASDAQ Compuesto 2.511,25 2.562,24 -50,99 -2,0%
STANDARD & POORS — 500 1.433,06 1.458,95 -25,89 -1,8%
RUSSELL 2000 755,42 777,83 -22,41 -2,9%

La caida del mercado bursatil se atribuye a los temores sobre el mercado de crédito hipotecario,
que podria hacer colapsar a wvarias instituciones. Por ello, los inversionistas buscan reducir su
exposicion al riesgo, yendo de renta variable a fija. Este criterio beneficia a los bonos extranjeros.

El euro termind hoy en $1,3781; un avance de 1,0% respecto de $1,3641 en que cerr6 el viernes
pasado. En julio gané 1,2%; ha ganado 0,6% en agosto; y gana en el afio 4,4%.

El oro termind hoy en'$672,70 la onza, una ganancia de 1,8% contra los $660,71 en que cerré el

viernes pasado. En julio gané 2,4%; ha ganado 1,2% en agosto; y gana en el afio 5,8%.
PETROLEO y DERIVADOS

Los precios del petrdleo, ) VENEZUELA | OPEP [ WTI |  BRENT
medidos a través de los =x{[e]n]e] Cierre \ Variac. \ Crc. Cierre Varlac.\ Cierre  Variac.
promedios de los principales 550106 [ 65,79] 1.92] 69.20] 1.82] 71.28] 2.35] 72.95] 2.20
crudos marcadores cerraron esta [ pel 09 al 13 67,72 1,93| 71,59| 2,39| 72,57| 1,29]| 75,93| 2,98
semana en forma mixta, con la | Del 16 al 20 69,06 1,34| 72,48| 0,89| 74,61| 2,04]| 76,76| 0,83
cesta venezolana y el WTI |Del23al27 69,05| -0,01| 72,61| 0,13| 75,01| 0,40| 76,22| -0,54
subiendo, y la cesta OPEP y el AGOSTO/2007

Brent baiand Este |-2el30al 03] 69,81] 0,76] 72,41] -0,20] 77,09] 2,08] 76,03] -0,19
ren _ bajando. SU€ [FUENTE: MINISTERIO DE ENERGIA y PETROLEO

comportamiento mixto, por

segunda semana consecutiva, es producto de una gran inestabilidad o volatilidad en los precios; lo
cual puede ser atribuido a (1) incremento de la demanda por parte de los refinadores de USA, (2) los
renovados temores por los suministros para abastecimiento a mediano plazo y (3) los manejos
especulativos en los mercados a futuro por parte de los traders, quienes aprovechan la inestabilidad
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de la oferta para especular con la compra y venta de contratos.
RESERVAS INTERNACIONALES, LIQUIDEZ MONETARIA y DIVISAS |

El nivel de Ila Reserva Monetaria
Internacional (RMI) de Venezuela cerrd el 37520
jueves 02/08/2007 en $25.970MM ($25.177MM
de reservas BCV y $793MM del FEM), lo que
representa $217MM 6 0,8% mas que lo
reportado la semana pasada; $757MM 6 3,0%
por encima del cierre de junio; $11.470MM &6  |30320 {
30,6% por debajo del nivel a fin de 2006; y
$4.398MM 6 14,5% por debajo del nivel a fin
de 2005, con una disminucién de $7.679MM 6
22,8% en los ultimos 12 meses. ElI monto de
$37.440MM alcanzado el 29/12/2006, se 23.20
mantiene como el maximo histérico del nivel de 0 b i
RMI. Las importaciones siguen creciendo y

PDVSA sigue entregando al BCV solo las divisas que desea cambiar por moneda nacional, lo liquida
las esperanzas de que la RMI pueda subir a niveles de 2006, cuando marcé varios record histoéricos.
La liquidez monetaria en poder del publico
se ubica al 27/07/2007 en Bs. 126.240.169MM 6150 A 126500
[Bs. 81.559.162MM (64,6%) en dinero y Bs.
44.681.007MM (35,4%) en cuasidinero]. Este
total es Bs. 3.838.675MM 6 3,1% superior a Bs.
122.401.494MM reportados al 13/07/2007; Bs.
5.260.778MM 6 4,3% superior que el cierre de  |4500 +
JUNIO; Bs. 7.265.274MM 6 6,1% superior que
el cierre de 2006; Bs. 56.381.800MM u 80,7%
superior a lo reportado a final del 2005; con un
incremento de 39.822.507MM 6 46,1% en los
Gltimos 12 meses. El monto al 27/07/2007, | 2ss0 -tHIHIGITEICIELE
reportado hoy (Bs. 126.240.169MM), se 2807 210 2601 Zr-4 2107
convierte en el maximo histérico de liquidez.

Aparentemente, después de haber mantenido la liquidez controlada en el primer semestre, ahora el
gobierno parece haber perdido el control, debido al crecimiento desmedido del gasto publico. Esta
situacion, aunada al estancamiento de la RMI debilita aun mas nuestro bolivar.

Al monto de liquidez reportado hoy le corresponde un promedio de liquidez monetaria excedente
0 no colocada por los entes financieros de Bs. 1.192.622MM (Bs. 1.187.538MM); mientras que el
promedio de julio se ubica en Bs. 974.272MM (Bs. 975.883MM); y el del afio en Bs. 1.067.753MM
(Bs. 1.074.427MM). Entre paréntesis las cifras reportadas la semana pasada.

Con la liquidez reportada por el BCV, y tomando en cuenta el nivel de RMI al 27/07/2007, la
paridad “real” contra el délar de nuestro signo monetario seria de Bs. 6.141,28; un incremento de
Bs. 219,70 frente a Bs. 5.921,58 por dodlar registrado la semana pasada. Ahora, la sobrevaluacion
del bolivar se ubica en 185,6%; al compararlo con la paridad oficial de Bs. 2.150,00.

El délar permuta (promedio) cerré hoy en Bs. 4.310,00 (Bs. 4.280,00); un incremento de 0,7%
durante la semana. Subid 6,8% en julio, ha bajado 1,8% en el mes; y sube 27,5% en el afio.

El Ministerio de Finanzas contempla realizar la tercera emision de papeles conjunta con
Argentina. El Bono del Sur Ill sera por $500MM y de esa cantidad, 50% serian papeles venezolanos
y 50% titulos del pais surefio. Adicional a la emisibn con Argentina, el Ministerio de Finanzas
contempla adquirir $100MM en papeles de Bolivia.

Los estados financieros del BCV del primer semestre de 2007, registran una disminucion de
las inversiones en divisas asi como un descenso de los activos en reserva y ante esa situacion el
balance del BCV refleja "operaciones en suspenso”, las cuales permiten equilibrar el balance y asi
evitar una pérdida patrimonial. Las cifras indican que los activos en reserva del BCV al cierre del
semestre fueron $24.400MM cuando en diciembre del pasado afio estaban en $36.600MM, de
manera que hubo una reduccion de 33% en el periodo. Ese descenso en parte se explica por las
transferencias de reservas excedentes que se realizaron al FONDEN por $6.700MM y la compra de

33.920 A

26.720 A

2105 02-

5325 | 112500

|- 98500

3675 J f | 84500

3 LIQUIDEZ P ARIDAD

e 70500

http://www.inosanchez.com 3



divisas por parte de PDVSA por méas de $4.000MM a fin de traspasarlas al fondo rotatorio. Ante esas
operaciones, la institucion requirié de liquidez para cubrir las peticiones de délares de CADIVI por lo

iue tuvo ﬂue reducir sus inversiones en divisas de $27.500MM a $14.700MM.

La Ley Organica de Estabilidad en el Trabajo provocara que las empresas busquen mecanismos
legales para evitar la camisa de fuerza que impondra la normativa a la administracion de las ndminas
de trabajadores por parte de los patronos. Segun este instrumento legal, las empresas no podran
despedir trabajadores, trasladarlos o desmejorarlos sin la previa autorizacion de la Inspectoria del
Trabajo, instancia que deberd hacer lo posible por evitar la destitucion. Se estima que las empresas
progresivamente se adaptaran hacia formas de contratacion de personal, via cooperativas y EPS.

A ocho meses de la creacién del Banco Agricola, la institucién ha liquidado Bs. 90.000MM en
créditos al sector agropecuario, de un total aprobado de Bs. 107.000MM. Los recursos se han
destinado principalmente al financiamiento de infraestructura y maquinaria agricola.

La evolucion del Indice de Remuneraciones de los Asalariados (IRE) durante el 2° trimestre
del afio permitié "una importante recuperacién del poder adquisitivo", segun reporte del BCV sobre el
tema. El IRE registr6 un alza de 10,3% al cierre del 2° trimestre de este afio, el mayor desde 1998.
Los requerimientos de los consejos comunales para su funcionamiento han sido de Bs.
5,1BB, de acuerdo con lo indicado por el ministro de Economia Comunal, Pedro Morejon. Hasta
febrero, el Gobierno Nacional habia otorgado Bs. 3,3BB, mientras acaba de entregar Bs. 1,8BB para
atender alrededor de 6.000 proyectos presentados por los consejos comunales.

Los gastos proyectados por la Tesoreria Nacional para julio, sin incluir las erogaciones por
concepto de deuda publica, se ubicaron en Bs. 8,6BB, lo que signific6 un aumento de 5,5% en
relacion con igual mes del afio pasado, aunque en términos reales representa una caida de 10%. En
el acumulado del afio estos gastos alcanzaron Bs. 61,2BB, para un crecimiento de 14,8% en relacion
con igual periodo del afio anterior, lo que en términos reales resulta una caida de 3,4%.

Venezuela se posiciond como la nacidn latinoamericana con el incremento mas alto del
gasto publico como porcentaje del PIB al cierre de 2006, de acuerdo con el Estudio Econémico 2006-
2007 realizado por la CEPAL. La investigacion destaca que la variacién del nivel de egresos publicos
en el pais se situd en 4% del PIB entre los afios 2005 y 2006, muy por encima del promedio de 0,2%
del PIB registrado en la region.

El presidente Hugo Rafael Chavez autorizé la constitucion de Bolivariana de Seguros y
Reaseguros, que estara regida por la Ley de Empresas y Reaseguros, y "... se encargara de efectuar
actividades de seguros para atender las operaciones comerciales". Segun Gaceta Oficial 38.738 del
02/08/2007, la compafia tendrd una junta administrativa con un presidente, un vicepresidente y
tres directores principales, con sus suplentes, designados por el Presidente de la Republica.
Indicador de riesgo soberano EMBI+ 476

Puntos Basicos - Semana

PAIS ACTUAL ANTERIOR VARIAC.
Venezuela 369 374 -5 374 |

Colombia 185 183 2

Brasil 199 215 -16

México 125 133 -8 |22 o\
Peru 165 167 -2

Argentina 474 467 7 70
EMBI+ 218 223 -5 \_"'\/\Pv‘/\'\*’\/\/\
El indicador de riesgo soberano EMBI+ W

mide los puntos porcentuales de riesgo 68

sobre los Bonos del Tesoro Americano, 03/0 /10 272 /03 22/0 03/0
.z emmm\/ENEZUELA COLOMBIA BRASIL MEXICO
basado en una ponderacién de los bonos PERU ARGENTINA EMBI+ ‘

mas transados en los mercados.
El presidente Hugo Rafael Chavez culpd a los antiguos directivos de PDVSA, de permitir que
las empresas transnacionales "robaran" la riqueza nacional. Chavez dijo, en su programa "Al6
Presidente", ‘que los ex directivos firmaron contratos con las empresas extranjeras y éstas los
violaron, extrayendo a cambio "1.000 millones de barriles de petréleo sin invertir dinero en
tecnologia para producir crudo pesado”. Chavez insistié en que "los que firmaron contratos en PDVSA
durante la apertura petrolera deberian ir a juicio”. jCreo que la cosa es al revés!

La fabrica mixta de celulares entre Telecom Venezuela y la empresa china Huawei, que se
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construye en Ciudad Zamora, estado Miranda, esta bastante adelantada y se encuentra en fase de
arranque. La planta, que comenzara sus operaciones a principios de 2008, fabricard dos millones de
equipos en una primera fase. Los teléfonos seran con tecnologia GSM, que podran ser utilizados por
las operadoras nacionales e internacionales. Ademéas de diseflar estos teléfonos celulares,
desarrollara una linea de produccion de otros equipos de telecomunicaciones.

El Banco Central de Venezuela 2.5% B.0%
informé que en JULIO el Indice de []
Precios al Consumidor (IPC) registré
una tasa de variaciéon de 0,5%, 17%
inferior al 1,8% observado en el mes
anterior, e igualmente inferior al
2,4% reportado en JULIO de 2006. 0.9% |
Ahora, la variaciéon acumulada del IPC
en los siete meses del afio se ubica en
8,3%, mayor que el 8,1% reportado 0.0% | N I I R
en igual periodo del afio anterior. Con ENE F R ABR MAY JUN JUL AGO SEP OCT NOV DIC
este resultado, la variacidon anualizada
del IPC (JULIO-2006/JULIO-2007) se | |-08% 6,0%
ubica en 17,2%, significativamente | mmmmMESO7  EEIMES06 ACUMO7 e ACUM 06 |

H- 12,0%

+ 6,0%

mayor a 11,5% registrada en igual
periodo del afio anterior. El ente emisor atribuye el crecimiento a que tanto los rubros controlados
como los no controlados mostraron desaceleraciones importantes respecto al mes previo, al pasar
sus tasas intermensuales de 1,5% a 0,6% y de 2,0% a 0,4%, respectivamente, favorecidos por la
reduccidon del IVA aplicada este mes. También se observa que 9 de las 13 categorias presentaron
menores crecimientos de precios que en el mes anterior (Alimentos y bebidas no alcohdlicas, Vestido
y calzado, Alquiler de viviendas, Equipamiento del hogar, Salud, Transporte, Comunicaciones,
Restaurantes y hoteles, y Bienes y servicios diversos; en tanto que los restantes cuatro mostraron
aceleraciones en sus tasas de crecimiento (Bebidas alcohdlicas y tabaco, Servicios de vivienda,
Esparcimiento y cultura, y Servicios de educacion). La variacion del Nucleo Inflacionario se ubic6 en
0,6%, inferior al 1,9% de JUNIO, y al 1,2% de JULIO de 2006. En doce meses (JULIO-2006/JULIO-
2007), el Nucleo Inflacionario varié 20,9%; por encima de 11,5% en igual periodo del afio anterior.
El costo de la canasta alimentaria se ubicé en Bs. 923.710 en julio, lo que representa un alza
de 1,2% con respecto a junio. En lo que va de afio la canasta alimentaria ha subido 13,9%, segln
los datos del Centro de Documentacion para los Trabajadores (CENDA).

La canasta basica se ubicé en Bs. 2.077.993 en julio, segun los datos del CENDA. Esto significa
un aumento de 0,4%:; originado por el alza de 1,2% en el valor de la canasta alimentaria, 0,7% de
aumento en el costo de la vivienda y 0,6% de los precios en el sector salud. Segin el CENDA, en
promedio una familia venezolana gana dos salarios minimos; es decir, Bs. 1.229.580, ingreso que
solo cubre el 59,2% de la cesta.

La expansiéon en la demanda de pollos y huevos que recientemente ha reportado el mercado
se debe fundamentalmente a que se produjo una disminucién de 30% en la oferta de carnes rojas,
por lo que el consumidor migrd hacia estos rubros. El sector avicola estd4 produciendo alrededor de
70MM de kilos de pollo al- mes y 900.000 cajas de huevos para consumo humano de 360 unidades
cada una, cifras que representan un aumento de 8% con respecto a 2006.

En el dltimo trimestre de 2007, el Ejecutivo Nacional tendra mas recursos para atender el
gasto extraordinario. El cronograma que maneja el despacho de las finanzas publicas, indica que a
partir de septiembre el fisco comenzard a recibir ingresos petroleros y no petroleros adicionales.
Solamente la industria petrolera entregara regalias extraordinarias por Bs. 26,2BB; Bs. 18,9BB via
impuesto sobre la renta y Bs. 2,8BB por dividendos, para un total de Bs. 47,9BB.

El SENIAT superé la meta anual de recaudacion del Impuesto sobre la Renta al alcanzar, al
cierre de julio Bs. 21,5BB, 106,4% ante una meta estimada para 2007 de Bs. 20,2BB. La
recaudaciéon en estos 7 meses se ubicé en Bs. 43,2BB, un cumplimiento de 128,6% sobre una meta
de Bs. 33,5BB y 47% por encima de lo recaudado durante el mismo periodo de 2006, cuando se
alcanzé un monto de Bs. 29,3BB.

José Manuel Gonzalez resultd electo presidente de FEDECAMARAS (2007-2009), con el apoyo
unanime de los empresarios reunidos en la 632 Asamblea Anual del gremio. Lo acompafian Lope

http://www.inosanchez.com



Miguel Mendoza (Industria) y Noel Alvarez (Comercio), en la primera y segunda vicepresidencia, Ciro
Garcia (radiodifusién) resulto electro Tesorero. Los asistentes escogieron al estado Zulia como sede
de la proxima asamblea del organismo empresarial.

Juan Vicente Gonzalez Hernandez, presidente del Instituto Auténomo de Ferrocarriles del
Estado (IAFE) fue destituido de su cargo y en su lugar fue nombrado el capitan Michel Antoine
Doaihy, quien venia de ocupar la presidencia de la Misién Habitat.

El Tribunal 41 de Control de Caracas ordend la detencidn de Luis Quiaro, ex presidente del
Banco Industrial de Venezuela (BIV), quien esta siendo investigado por las presuntas irregularidades
que cometid al autorizar un canje de unos titulos de deuda. Quiaro ha negado que haya incurrido en
algun ilicito y ha asegurado en todo momento que el cambio de los papeles, realizado en dos
operaciones, permitio a la instituciéon fortalecer sus cuentas.

La Sala Constitucional del TSJ con su decisidon de admitir el amparo solicitado por CAVETESU,
evitdé que RCTV Internacional saliera del aire, por segunda vez en poco mas de dos meses. Segun el
administrador de justicia, no hay normas que definan qué operadores son productores nacionales.
Segun DESCIFRADO, una fuente vinculada a la industria de la television le confié que la baja
penetracion que tendria la sefial de RCTV y el desgaste que el canal estaba sufriendo en su batalla,
privaron a la hora de decidir dejarlos tranquilos y no darles mas argumentos en esta pelea. Un frio
célculo de los beneficios potenciales para el gobierno versus los altos costos que un segundo cierre le
estaban ocasionando habrian privado a la hora de tomar la decision.

La administracidon del teleférico de Caracas y el Hotel Humboldt, hasta ahora en manos de la
Inversora Turistica Caracas (Avila Magica), fue tomada por la Guardia Nacional y Venezolana de
Turismo porque, segun Cristina Azuaje, ministra de Turismo, "el contrato de concesion del teleférico
no esta vigente. Esos activos turisticos estan en poder del Ministerio de Turismo, del Estado".
Aparentemente, la concesién fue revocada por incumplimiento de compromisos y de pagos por parte
de la operadora, pero ésta no estaba enterada. Entre los incumplimientos sefialados por la ministra
estd una deuda por Bs. 19.000MM que mantiene ITC con el Estado y el no haber iniciado la
construccion del teleférico hacia el litoral central.

AMERICA LATINA

Venezuela esta apuntalando la preocupante economia de Cuba con envios de 94.103 barriles
diarios de petrdleo. Eso significa que el afio pasado Cuba recibié $3.300MM en productos petroleros
de Venezuela, un aumento sobre los $2.700MM del 2005. La cifras son de un informe de la
Universidad de Miami (UM). Por su parte, el embajador de Cuba en Venezuela, German Sanchez
Otero, declar6 que Venezuela envia a territorio cubano entre 92.000 y 98.000 b/d de crudo y
derivados y planea incrementar esa cantidad, una vez que esté lista la refineria de Cienfuegos, que
esta en proceso de refaccibn y modernizacion. El gobierno cubano paga mas de 50% de la factura
petrolera mediante intercambios que prevén la prestacion de servicios profesionales, entre los que
destacan las misiones Barrio Adentro y Revoluciéon Energética.

El presidente de Nicaragua Daniel Ortega entregé a campesinos del norte del pais tractores e
insumos agropecuarios suministrados por Venezuela, asi como titulos de propiedad de tierras. La
maquinaria agricola con manufactura irani-venezolana fue entregada en el municipio de Somoto, 250
km. al norte de Managua. Los tractores fueron recibidos dentro de los acuerdos que Ortega ha
establecido con su homoélogo venezolano Hugo Rafael Chavez y dentro del contexto del acuerdo
denominado Alternativa Bolivariana de las Américas (ALBA).

Como parte de la‘iniciativa del ALBA, impulsada por Venezuela y el fondo de asistencia a
poblaciones urbanas, pobladores pobres de Matagalpa, a 130 kilbmetros de Managua, Nicaragua,
seran beneficiados con planes de reparacion de viviendas en barrios pobres. Los habitantes,
especialmente mujeres fueron beneficiadas con unos $800, representados por atenciones brindadas
por Operacién Milagro, cursos de capacitacidn y maquinas de coser.

El gobierno de Venezuela entregé a Bolivia una donacién de maquinaria pesada para el
departamento del Beni, que a principios de afio sufridé las peores inundaciones en mucho tiempo. La
donacién se realizé en la ciudad de Trinidad capital de esa regién. La ayuda tiene un valor global de
$12MM y se completara hasta fin de afo.

El presidente de Bolivia Evo Morales entregé cheques por un monto de $5,4MM a las fuerzas
armadas de Bolivia para reparar y mejorar la infraestructura de los cuarteles. El propio mandatario
fue el encargado de entregar los fondos a los jefes militares, a quienes agradecidé el apoyo a su
gobierno y a los cambios que viene ejecutando la administraciéon. El dinero proviene de una ayuda
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directa de $30MM proporcionada por el gobierno de Venezuela, de los cuales $10MM seran
destinados a las fuerzas armadas y otros $20MM a las alcaldias de todo el pais.

El presidente de Bolivia Evo Morales entregé cheques por $850.326 para la ejecucion de la
primera etapa de decenas de proyectos zonales en el departamento de Oruro, en Bolivia, que cuenta
con un financiamiento total de $2.144.062 dodlares provenientes completamente de la cooperacion
del Gobierno de Venezuela. Los fondos estaran destinados a la construccion de infraestructura de
mercados, aulas, polifuncionales, estadios y otros.

Venezuela entregara dos millones de ddélares a Guyana para financiar la construccion de un
albergue para indigentes. La subvencién sera suministrada como iniciativa del ALBA, para edificar el
refugio que ayudara a Guyana a lidiar con el aumento del nimero de indigentes.

El Gobierno boliviano prometié a los exportadores gestionar acuerdos bilaterales para que la
CAN mantenga las preferencias arancelarias a las exportaciones bolivianas, después de que el bloque
decidiera suspenderlas temporalmente desde agosto.

Colombia subid su tasa marcadora 25bp a 9,25%b; un movimiento con el cual el Banco de la
Republica trata de combatir la inflacion.

Fitch mejord la calificacion de la deuda soberana (en moneda extranjera) de Uruguay, a
BB- (estable) desde B+. Esto significa un reconocimiento al crecimiento de la economia de este pais,
la mejora de sus politicas fiscales, y el eficiente manejo de su politica de endeudamiento.

Chile registré un superavit fiscal de $4.600MM en el segundo trimestre de 2007, lo cual
representa 2,9% de PIB; el cual a su vez creci6é 5,3% en el primer semestre, comparado con igual
periodo del afio anterior. Los precios del cobre han ayudado a Chile a incrementar sus ingresos, pero
el pais ha mantenido una politica restrictiva de gastos, y simultaneamente pagando su deuda para
eliminar gastos financieros. La produccion industrial de Chile crecié 6,7% en junio, segun cifras del
instituto nacional de estadisticas y del Banco Central de Chile.

El déficit comercial de Costa Rica disminuyd a $1.320MM, comparado con $1.490MM en los
primeros seis meses del afio anterior. Sus exportaciones totalizaron $4.700MM; un incremento de
18,6% versus 2006, a la vez que la importaciones cayeron 11,4% a $6.000MM.

Brasil pedira a los grandes fabricantes de medicinas que bajen los precios de sus productos, al
tiempo que el gobierno trata de aumentar los servicios de salud publica. Brasil, en tamafio el octavo
mercado farmacéutico del mundo, también pedira a las compafias farmacéuticas que inviertan mas
en la produccion local de medicinas. Cerca de 40% de la poblacién de Brasil vive con menos de $2 al
dia y el gobierno estéa tratando de reducir el costo de los servicios de salud a los pobres.

Una delegacién del gobierno irani visité a Nicaragua para explorar la posibilidad de construir
una planta hidroeléctrica en el pais. La planta hidroeléctrica estaria ubicada sobre el rio Tuma,
departamento de Matagalpa (norte de Nicaragua) y generaria 68 megavatios de energia.

Ameérica Latina acaparara inversiones energéticas por $267.000MM hasta 2030, segun
proyecciones de la Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL). Los recursos
garantizaran la seguridad en el suministro energético y ampliaran la produccion de fuentes
renovables que hoy representan un cuarto del total en la region. Como ha venido haciéndolo desde
hace 59 afnos, la CEPAL presenta el Estudio Econdmico 2006-2007. En el esta edicién se examinan
los principales aspectos de la coyuntura econdmica regional durante el afio pasado y el primer
semestre del afio en curso, a la luz del desempefio econdmico reciente de la region. También se
describen diversos aspectos de la dinamica del crecimiento econémico de la regién, y se examinan
las relaciones entre la inversion, el ahorro y el crecimiento en las udltimas décadas. De igual forma, se
analizan las pautas del crecimiento econémico, prestando primordial atencién a las transiciones entre
diferentes pautas, y el papel que han desempefiado al respecto factores como la inversion, el ahorro
y la productividad, a la vez que se hace referencia a algunos aspectos del debate actual sobre los
problemas y caracteristicas del crecimiento econémico de América Latina y el Caribe. El informe
completo o su resumen ejecutivo puede ser bajado de mi pagina http://www.inosanchez.com

UNITED STATES OF AMERICA (USA)
Rupert Murdoch sell6 un acuerdo con la familia Bancroft, para adquirir por $5.000MM la casa
editora Dow Jones & Co. que publica el diario The Wall Street Journal, con lo cual pone fin a un siglo
de propiedad familiar y suma una nueva joya de la corona a su emporio global de medios de
comunicacion, News Corp. La familia Bancroft, que controlé por varias generaciones a la compafiia
que publica el renombrado periédico financiero, se mostré reacia a vender al principio, pero
finalmente fue convencida por Murdoch, quien logra uno de los grandes trofeos del periodismo
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americano, con el diario que es considerado la Biblia empresarial y politica. Esta operacién marca
una nueva etapa en la concentracion de los medios en USA en una decena de grandes grupos, para
desesperacion de los defensores de la pluralidad de opiniones.

DaimlerChrysler completd la venta de una participaciéon de 80,1% en Chrysler a Cerberus
Capital Management, con lo que puso fin a una sociedad de 9 afios y restauré a Chrysler como
fabricante estadounidense de automoviles independiente. Daimler AG, asumira deuda por $1.500MM
para apoyar la venta y mantener una participacion de 19,9% en la compaiia.

La confianza de los consumidores subié en julio un alza hasta 112,6 puntos desde 105,3
puntos de junio, segun el informe de The Conference Board. El indicador de julio es el mas alto
desde agosto del 2001. Para elaborar el indice The Conference Board encuesta a cinco mil hogares
americanos, y obtuvo que 28,1% creen que la condiciéon de la economia es buena.

El consumo se desaceleré en junio en USA. Los gastos de consumo de los hogares aumentaron
solamente 0,1% con relacién a mayo, el alza mas débil desde septiembre ‘de 2006. Si se ajustan los
datos con la inflacidon, los gastos se mantuvieron incluso estables el mes pasado.

La contratacion de nuevos trabajadores en USA perdié fuerza en julio, por lo que el
desempleo subié al4,6%, su mayor tasa en seis meses. La pérdida de empleos en los sectores fabril,
construccioén, ventas al detal, quedaron paliadas en parte por la expansion de los sectores publicos
de la ensefianza, salud, y labores profesionales, servicios empresariales y turisticos.

Los inversionistas se preparan para entrar rapidamente en acciones de operadoras de
telefonia, atencidon de la salud y empresas informéticas después de las fuertes caidas de la bolsas
durante la semana pasada, cuando las acciones llegaron a sus precios mas bajos en 16 afos.
Durante 40 afios Dade City, sofioliento pueblo a 35 millas al norte de Tampa, era el
epicentro del comercio mundial de los citricos. Era sede de la mayor planta de jugo de naranja del
planeta, capaz de exprimir 15MM de libras de naranjas diarias y embarcar el concentrado por
ferrocarril. En 2003, cuando la planta de Lykes Pasco cerrd, sus enormes tanques de
almacenamiento parecian estar destinados al mercado de la chatarra. Ahora la fabrica ha regresado
a la vida produciendo biodiésel. Agri-Source Fuels se hizo cargo de la vieja fabrica en enero y espera
llegar a plena produccién dentro de unos cuatro meses, bombeando 120MM de galones de
combustible al afio convirtiéndose en el mayor productor de combustible biodiésel de la nacién.

Las camaras de comercio de Centroamérica y Republica Dominicana decidieron unir fuerzas
para formar una coalicion dedicada a fortalecer las relaciones bilaterales bajo el acuerdo de libre
comercio suscrito por USA con el bloque latinoamericano. La idea es crear una plataforma en Miami,
que servirad de base para aprovechar al méaximo las oportunidades de negocios que ofrece el tratado

conocido por sus siglas en inglés CAFTA-DR.
RESTO DEL MUNDO |

La inflacidn de la zona euro se redujo en julio una décima hasta un incremento anualizado del
1,8%. EIl diferencial de inflacién entre Espafa y la zona euro se sitda en 0,5%, ya que los precios
aumentaron en Espafa en 2,3% en julio en términos interanuales.

Una pintura china con el logotipo de Coca-Cola ha sido valorada en 50 veces su costo para una
subasta en Londres, lo que muestra como se pueden amasar fortunas comprando imagenes
contemporaneas de otras culturas. El coleccionista neoyorquino Howard Farber pagé $25.000 en
1996 por la obra Great Criticism: Coca-Cola, de Wang Guangyi, la cual muestra soldados
revolucionarios a punto de apufalar el logotipo. Para su remate del 13/10/2007, Phillips de Pury &
Co. tiene una estimacion maxima de $1,2MM para la obra que el artista pop politico hizo en 1993.

El presidente de Rossneft, una de las principales petroleras rusas, abandonara su puesto tras
denunciar un "ataque sin precedentes" de las autoridades contra su empresa, lo que recuerda la
caida de Yukos. "Me propusieron abandonar el sector petrolero de forma amistosa. Me negué.
Entonces, para que yo fuera méas dobcil, la compafiia fue sometida a una persecucion sin
precedentes"”, indico el ejecutivo en carta dirigida al personal de la empresa.

El gobierno de China redujo los préstamos bancarios por sexta vez este afio para enfriar la
economia después de haber logrado la expansion mas rapida desde 1994. La medida se toma
mediante el incremento del encaje legal de 11,5% a 12% a partir del 15/08/2007. La restriccion,
aunada a tres incrementos en la tasa de interés desde marzo, apunta a impedir que el superavit
comercial de $112.500MM del primer semestre alimente la inflaciéon y genere burbujas de activos.

El monopolio estatal ruso Gazprom habia amenazado con suspender gran parte de sus envios
de gas a Belards debido a falta de pago, lo cual habia suscitado temores por una falta del
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combustible. Sin embargo, el presidente Alexander Lukashenko aclaré: "... pagaremos la deuda, nos
quedaremos sin reservas, pero nuestros buenos amigos, entre ellos Hugo Chavez, han prometido
facilitarnos un crédito con términos favorables".

COMPORTAMIENTO DE LAS TASAS DE INTERES ‘

NACIONALES: ElI Banco Central de Venezuela reporta, al 27/07/2007, una tasa activa de 16,61%
(16,05%); una tasa pasiva, en colocaciones a 90 dias de 11,02% (11,10%) y en cuentas de ahorro
de 8,00% (8,00%); que corresponden al promedio ponderado de los seis principales bancos del pais.
Las letras del tesoro a 90 dias cerraron, al 26/12/2006, en 3,9359% (4,0461%), con un promedio
ponderado para todas las emisiones de 3,9550% (4,0696%). A partir de esa fecha, no ha habido
nuevas subastas de este instrumento. La tasa de descuento y redescuento, sigue en 28,5%. Las
operaciones de inyeccién de liquidez se mantienen en 18,5% (18,5%). El rendimiento promedio
ponderado de los BDPN se ubica en 4,2% (4,2%); sin movimiento desde noviembre/2006. Las
operaciones de absorciéon de liquidez mediante REPOS y CD promedian en forma global en todas las
operaciones 9,9801% (10,3869%) en la semana. La tasa para operaciones relacionadas con el agro
fue fijada por el BCV en 13,66% (13,39%). Entre paréntesis los valores del reporte pasado.

INTERNACIONALES: La tasa LIBOR promedi6 5,2165% (5,2879%) a 30 dias; 5,2554% (5,3275%)
a 90; 5,2697% (5,3498%) a 180; y 5,2785% (5,3727%) a 360 dias. La PRIME rate se mantiene en
8,25% (8,25%); con un redescuento de 5,25% (5,25%). La tasa de interés promedio de un CD a 30
dias se ubica en 5,33% (5,30%), la de 90 en 5,34% (5,33%), y la de 180 dias en 5,33% (5,33%).
Las letras del tesoro americano a 10 afios se cotizaban en 4,77% (4,79%), los de 20 afios en 5,00%

5,02%); y los de 30 anos en 4,91% (4,95%). Entre paréntesis los valores de la semana pasada.
JULIO EN LA BOLSA DE VALORES DE CARACAS (BVC)

El indice Bursétil Caracas (IBC) subié de 39.698,12 puntos en que termin6 en JUNIO a 42.127,99,
ganando 2.429,87 puntos (6,1%). Con este resultado, el IBC acumula una pérdida de 10.105,69
puntos (19,3%). Se realizaron 2.439 operaciones, con 285.020.952 titulos negociados, por Bs.
128.963.310.704,60 6 $59.982.935,21; 17,2% por debajo del mes anterior. El mejor dia fue el
jueves 19 con 119 operaciones y 14.648.225 titulos negociados, por Bs. 45.102.172.100,00 6
$20.977.754,47; el 35,0% del total; de los cuales 97,0% correspondi6 a acciones MVZ.A de
MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS. El peor dia fue el jueves 12, con 131 operaciones y
4.069.941 titulos por Bs. 1.821.382.553,90 u $847.154,68; el 1,4% del total; de los cuales, 35,5%
correspondié a acciones SOL de SOLTUCA. La empresa lider del mes fue MERCANTIL SERVICIOS
FINANCIEROS, con 46,0% del total; seguida por SIVENSA, con 31,9%; CEMEX, con 5,5%;
BANESCO, con 5,0%; VENEZOLANO DE CREDITO, con 3,8%; y SOLTUCA, con 2,8%; lo que hace

que estas 6 empresas, con 9 titulos representen 95,0% del monto negociado en el mes.
INDICE BURSATIL CARACAS — JULIO 2007 MONTOS ($000) NEGOCIADOS — JULIO 2007
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Se movilizaron 36 acciones, de las cuales 23 subieron, 9 bajaron y 4 no variaron.

Las diez méas ganadoras Las nueve perdedoras
INVERSIONES TACOA A 52,3% TORDISCA 9,4%
PROTINAL 39,5% BOD 6,8%
SIVENSA 29,7% CERAMICA CARABOBO 5, 7%
VENEZOLANO DE CREDITO 17,6% GRUPO ZULIANO 4,8%
ENVASES VENEZOLANOS 17,1% MANTEX 3,4%
FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS B 14,3% HLBOULTON 3,0%
MANPA 12,6% MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS A 2,9%
DOMINGUEZ y Cia. 12,2% MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS B 2,9%
BANCO DE VENEZUELA 11,0% CANTV D 0,5%
ELECTRICIDAD DE CARACAS 10,4%

Las acciones con presencia burséatil mayor al 752 (minimo 15 apariciones en 19 dias de rueda)
fueron: MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS A y B, SIVENSA, CANTV.D, y CEMEX | (100,0% cada
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una); BANCO PROVINCIAL, VENEZOLANO DE CREDITO, DOMINGUEZ & CIA., ELECTRICIDAD DE
CARACAS, y HLBOULTON (94,7% cada una); BANESCO, (89,5%); FONDO DE VALORES
INMOBILIARIOS B, y CEMEX Il (78,9% cada una).

ENDEUDAMIENTO VENEZOLANO

Operaciones de inyeccion y absorciéon (compras y colocaciones) del BCV: en la
semana realiz6 operaciones de inyeccion por Bs. 0,00MM, mientras que absorbié Bs.
3.644.873,00MM; segun el siguiente detalle, donde se muestra el parcial de JULIO-
AGOSTO, comparado con el total de ABRIL, MAYO, y JUNIO de 2007 (cifras en
millones de bolivares):

ABSORCION INYECCION EFECTO
REPOS CD MS. DNR. TOTAL | REPOS REV. NETO

0,00 | 3.445.526,00 | 25.894.055,00 | 29.339.581,00 630.000,00 | -28.709.581,00

0,00 0,00 | 3.828.943,00 | 28.016.231,00 | 31.845.174,00 271.000,00 | -31.574.174,00

0,00 0,00 | 3.433.391,00 | 26.772.735,00 | 30.206.126,00 227.000,00 | -29.979.126,00

30/07/2007 0,00 0,00 1.000,00 604.700,00 605.700,00 0,00 -605.700,00
31/07/2007 0,00 0,00 0,00 1.271.706,00| 1.271.706,00 0,00| -1.271.706,00
01/08/2007 0,00 200.000,00 2.263,00 276.719,00 478.982,00 0,00 -478.982,00
02/08/2007 0,00 1.000,00 285.020,00 286.020,00 0,00 -286.020,00
03/08/2007 0,00 21.376,00 981.089,00 | 1.002.465,00 0,00 | -1.002.465,00

SEMANA 200.000,00 25.639,00 3.419.234,00 3.644.873,00‘ 0,00 -3.644.873,00 ‘

JULIO 0,00  2.143.874,00 27.875.172,00 30.019.046,00 0,00 -30.019.046,00

AGOSTO 200.000,00 24.639,00 1.542.828,00 1.767.467,00 0,00 -1.767.467,00

La deuda venezolana ha crecido 100,4%b, al pasar DEUDA GOBIERNO VENEZOLANO ($MM)

de $36.452MM en 1998 a $73.062MM en 2007, segln / ARNO INTERNA EXTERNA BCV PDVSA TOTAL
calculos realizados por este recopilador, con cifras ' 1993 4.041 23313 3.098 6.000 36.452
obtenidas del ministerio de Finanzas y del Banco 5907 15933 25843 16.286  15.000 73.062
Central de Venezuela. El monto podria ser superior, Si - ycr. 11.892 2530 13.188 0.000 36.610

se considera que hay partidas que aun no han sido
registradas, como las indemnizaciones a la empresas petroleras que operaban en la faja del Orinoco.

COTIZACIONES DE LOS BONOS SOBERANOS VENEZOLANOS (en délares):

BONO ACTUAL ANTERIOR BONO ACTUAL ANTERIOR BONO ACTUAL | ANTERIOR
G-10 5,375% 94,0625% 93,5000% | G34 9,325% | 106,2500% | 104,5000% | V-2011 FRN 95,1250% 96,1300%
G-13 10,75% |112,3125% | 111,0000% | VEuUro2008 | 102,1175% | 102,1965% | Ven- 2025 92,1200% 92,9100%
G-14 8,5% 101,3125% | 102,5000% | VEuro2011 | 114,6000% | 114,7000% | PDVSA-2017 74,9640% 74,1870%
G-18-13,625% | 132,5000% | 134,2500% | VEuro2015 96,5000% 96,1100% | PDVSA-2027 64,8385% 63,7740%
G-18-7,0% 89,3750% 88,7500% | Ven-2016 85,3750% 84,0000% | PDVSA-2037 62,5705% 62,6470%
G27 9,25% 104,8750% | 103,0000% | Ven-2020 80,8750% 79,2500% | PDVSA-PROM 68,4351% 67,7138%

BONO ACTUAL ANTERIOR BONO ACTUAL ANTERIOR BONO ACTUAL ANTERIOR
052008 105,5500% | 105,5500% | 062009N 80,8750% 79,2500% | TICC042017 101,9300% | 105,0000%
062009 106,1600% | 106,1600% | 042010 108,2500% | 108,2500% | TICC032019 101,2500% | 103,0000%

Los porcentajes representan el precio sobre el valor nominal; la columna ANTERIOR refleja el precio reportado en el ultimo COMENTARIO
ECONOMICO. (FUENTE: MINISTERIO DE FINANZAS).

La suspension de Heidi Mago, jefa de la Unidad de Infectologia de la CHET, coordinadora del
postgrado de Infectologia de la Universidad de Carabobo y miembro de la Sociedad Venezolana de
Infectologia, confirma que en nuestro pais, y bajo este régimen, el acusador termina siendo el
acusado. La denuncia hecha por la especialista sobre contaminacién bacteriana en la Ciudad
Hospitalaria Enrique Tejera es un hecho cierto e irrefutable; sin embargo, tanto ella, como el
anestesiologo Pedro Bracho. quedaron fuera, mientras se realizan las investigaciones.

Inocencio T. Sanchez B.
04/08/2007

COMENTARIO ECONOMICO es un reporte gratuito, de caréacter informativo, que recoge noticias econdémicas y financieras,
reproducidas por diferentes medios de comunicacién, otras fuentes, estimaciones y calculos realizados por el recopilador. Aun
cuando las fuentes son confiables, no se garantiza su exactitud. Todos los gréaficos y tablas que aparecen en esta publicacién son
preparados por el autor, con informacion recopilada. Se autoriza la difusiéon o reproduccién, total o parcial, de este COMENTARIO
ECONOMICO, siempre y cuando se cite la fuente. Dirija su sugerencia, comentario o pregunta a inosanchez@inosanchez.com
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