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En el periodo de tres semanas terminado hoy, el indice Bursatil Caracas (IBC) de la Bolsa de
Valores de Caracas (BVC), retrocedi6 1.352,98 puntos 6 3,3%, al cerrar en 39.528,24 puntos contra
40.881,22 puntos en que habia cerrado en la semana del 10/08. Perdi6 2.599,75 puntos 6 6,2% en
agosto; y 12.705,44 6 24,3% en lo que va de afio. Se realizaron 1.278 operaciones con 91.555.861
titulos negociados, por Bs. 57.021.163.799,40 6 $26.521.471,53; incluidos 5.382 ADR's de SIVENSA
y acciones de IBH, por Bs. 36.131.344,00 u $16.805,28; el 0,1% del total. El mejor dia fue el
JUEVES 23, con 73 operaciones y 4.128.577 titulos negociados, por Bs. 11.277.676.291,80 6
$5.245.430,83; 19,8% del periodo; de los cuales 25,3% correspondié. a acciones EDC de
ELECTRICIDAD DE CARACAS. El peor dia fue el MARTES 14, con 72 operaciones y 2.369.419 titulos
por Bs. 403.909.086,75 6 $187.864,69; 0,7% del periodo; de los cuales 89,3% correspondié a
acciones MVZ.A de MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS. La empresa con el mayor monto
negociado fue MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS, con 70,6%; seguida por SIVENSA, con 11,4%;
BANCO PROVINCIAL, con 3,4%; CEMEX, con 3,3%; y BANCO HIPOTECARIO ACTIVO, con 2,5%; lo
que hace que estas 5 empresas, con 8 titulos, representen 91,2% de lo negociado en el periodo.

Se movilizaron 32 titulos: 8 subieron, 19 bajaron, y 5 se mantuvieron sin cambio.

Las 8 ganadoras DOMINGUEZ & Cia. 13,7%
CERAMICA CARABOBO 26,7% BANCO DE VENEZUELA 7,5%
CORIMON A 21,4% FABRICA NACIONAL DE CEMENTOS 7,3%
VENCRED 8,3% MANTEX 6,8%
FONDO DE VALORES INMOBILIARIOS B 2,6% MANPA 6,1%
HLBOULTON 2,2% VENEZOLANO DE CREDITO 5,8%
ELECTRICIDAD DE CARACAS 0,6% MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS A 5,8%
BANCO NACIONAL DE CREDITO 0,2% GRUPO ZULIANO 5,4%
ECONOINVEST B 0,2% SIVENSA 4,1%
Las 19 perdedoras BANESCO 3,6%
BANCO HIPOTECARIO ACTIVO 26,2% ENVASES VENEZOLANOS 3,1%
CORPORACION INDUSTRIAL DE ENERGIA 21,1% BANCO PROVINCIAL 2,0%
BANCARIBE A 20,0% PROAGRO 2,0%
CEMEX 1 15,1% CANTV D 1,6%
CEMEX 11 14,2%
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Los valores extremos alcanzados por el IBC en los ultimos 366 dias cambiaron a un maximo de
62.012,71 (08/01/2007) y un minimo de 34.899,09 (26/09/2006).

VENEZOLANO DE CREDITO, S.A., BANCO UNIVERSAL, ha sido designado Representante Comun
Definitivo de los Tenedores de las Obligaciones Convertibles en Acciones, emitidas por el BANCO
NACIONAL DE CREDITO, C.A., BANCO UNIVERSAL.




BANCO NACIONAL DE CREDITO oferta hasta 15.000.000 de acciones comunes nominativas de

una sola clase, con un valor nominal de Bs. 1.000,00 cada una, destinadas a aumentar el capital

social, de Bs. 110.905.465.000 a Bs.125.905.465.000,00.

Préoximas Asambleas de Accionistas de Empresas Venezolanas:
Empresa (tipo de Asamblea) Fecha Empresa (tipo de Asamblea)

iRWfoleYpploloy@ll Banco Provincial (Ordinaria) kg oleYploloy@l PROAGRO (Xordinaria)

iey(olV2lolor@ll Banco Nacional de Crédito (Ordinaria) igfoleYZlolor@ Inversiones Tacoa (Xordinaria)

iyfeleYploloy@ll Banco Mercantil (Xordinaria) raglelerpislorgl Banco Occidental de Descuento (Ordinaria)

Dividendos decretados por Empresas Venezolanas:
Empresa \ Bs. X acciéon | F/Registro F/Pago Observaciones

MERCADOS FINANCIEROS FORANEOS
De los ADR’s y GDR’s de empresas venezolanas, que se transan en Nueva York, solo vari6
MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS, que gané 94,8%. Los restantes titulos se mantuvieron sin
cambio o sin movimiento durante la semana.
El Dow Jones Industrials, principal indicador EL DOW JONES DE VIERNES A VIERNES
de la Bolsa de Nueva York (NYSE), que engloba a |B385 4
30 empresas lideres en sus respectivas
industrias, tuvo en el periodo una ganancia de |B230 | === B
118,20 puntos 6 0,9%, al cerrar en 13.357,74 \
puntos, contra 13.239,54 en que habia cerrado el |45
viernes 10, en un lapso bastante inestable, Ey
caracterizado por fuertes caidas y pequefias | .. |
recuperaciones. El DJI gan6é 1,1% en agosto, Yy 5
mantiene una ganancia de 7,2% en lo que va de
afo. Su valor maximo se mantuvo en 14.000,41
(19/07/2007). En los 15 dias habiles comprendidos entre el viernes 10 y el jueves 30, ambos
inclusive, se realizaron en la NYSE 123.079.335 operaciones, con 34.831,2MM de titulos negociados,
por $1.393.115,4MM.
Los restantes indicadores del mercado americano cerraron también con ganancias:

2.765 e

INDICE ACTUAL ANTERIOR ABSOL\(JATFXAC"ON
NYSE Compuesto 9.596,98 9.435,04 161,94 1,7%
AMEX Compuesto 2.248,60 2.230,46 18,14 0,8%
NASDAQ Compuesto 2.596,36 2.544,89 51,47 2,0%
STANDARD & POORS — 500 1.473,99 1.453,64 20,35 1,4%
RUSSELL 2000 792,86 790,15 2,71 0,3%

El euro terminé hoy en $1,3626; un retroceso de 0,5% respecto de $1,3695 en que cerrd el
viernes 10 pasado. Perdié 0,5% en agosto; y gana en el afio 3,2%.
El oro termind hoy en $673,20 la onza, una ganancia de 0,4% contra los $670,40 en que cerro el

viernes 10 pasado. Gan6 1,3% en agosto; y gana en el afio 5,8%.
PETROLEO y DERIVADOS

Los precios del _petroleo, ] VENEZUELA \ ~ OPEP \ CowT \ ~ BRENT
medidos a través de los MMSalelRe Cierre | Variac. | Crc. Cierre  Variac. | Cierre Variac.
promedios de los  principales |pg23a127 | 69.05] -0.01] 72,61] 0.13] 75,01] 0.,40] 76.22] 0,54
crudos marcadores cerraron esta AGOSTO/2007

semana en alza, después de tres | Del 30 al 03 69,81| 0,76| 72,41| -0,20| 77,09| 2,08| 76,03| -0,19
semanas consecutivas en baja. |[Del 06 al 10 66,83| -2,98| 69,47 | -2,94| 72,74| -4,35| 71,78| -4,25
Este comportamiento se atribuye | D¢l 13al 17 65,85| -0,98| 67,94| -1,53| 71,97 | -0,77| 70,44| -1,34

. Del 20 al 24 64,28| -1,57| 67,23| -0,71| 70,33| -1,64| 69,51 | -0,93
principalmente a la renovada

A . Del 27 al 31 65,77 1,49 | 68,17 0,94| 72,33 2,00| 71,23 1,72
preocupacion de los suministros [FUENTE: MINISTERIO DE ENERGIA y PETROLEO

de productos refinados en USA,

dado los problemas operacionales en algunas refinerias de dicho pais, motivando compras nerviosas
de contratos de crudos en los mercados a futuro. No obstante, los inventarios de derivados se
encuentran en buen nivel debido previsiones tomadas por la temporada de huracanes.

Durante la reunidn 120° de Gobernadores del FONDO-OPEP, celebrada en Viena, se concretd
la incorporacion de Venezuela al Comité de Inversiones, del que ya forman parte Arabia Saudita,




Iran y Kuwait. Rafael Isea, viceministro de de Financiamiento para el Desarrollo Endégeno del
Ministerio de Finanzas, fue designado como representante de Venezuela en el Fondo.

El nivel de Ila Reserva Monetaria
Internacional (RMI) de Venezuela cerré el |37520
jueves 30/08/2007 en $27.744MM
($26.948MM de reservas BCV y $796MM del
FEM), lo que representa $1.562MM 6 6,0%
mas que lo reportado al 09/08/2007;
$1.399MM 6 5,3% por encima del cierre de |33
julio; $9.696MM 6 25,9% por debajo del nivel
a fin de 2006; y $2.624MM u 8,6% por
debajo del nivel a fin de 2005, con una |26720
disminucion de $7.056MM 6 20,3% en los
Gltimos 12 meses. El monto de $37.440MM »30 ‘ ‘ ‘
alcanzado el 29/12/2006, se mantiene como T nn n be- 806 0
el méximo histérico del nivel de RMI. Se
notan pequefios incrementos en las Ultimas semanas; sin embargo, todavia estamos muy lejos de
los niveles a los que estdbamos acostumbrados.

La liquidez monetaria en poder del publico LIQUIDEZ MONETARIA y PARIDAD “REAL™

se ubica al 24/08/2007 en Bs. |6200
128.282.663MM [Bs. 82.139.223MM (64,0%)
en dinero y Bs. 46.143.440MM (36,0%) en
cuasidinero]. Este total es Bs. 892.257MM 6
0,7% superior a Bs. 127.390.406MM
reportados al 03/08/2007; Bs. 2.036.214MM |50
6 1,6% superior que el cierre de JULIO; Bs.
9.307.768MM 6 7,8% superior que el cierre L

de 2006; Bs. 58.424.294MM u 83,6% |32 ittt
superior a lo reportado a final del 2005; con
un incremento de 39.318.622MM 6 44,2% en |, [IILALALHN el 72500
los ultimos 12 meses. El monto al 25.08 24-11 23-02 25.05 24-08
24/08/2007, reportado hoy (Bs.
128.282.663MM), se convierte en el maximo histérico de liquidez. Este indicador macroecondémico
sigue en aumento debido al crecimiento del gasto publico.

Con la liquidez reportada por ‘el BCV, y tomando en cuenta el nivel de RMI al 24/08/2007, la
paridad “real” contra el dolar de nuestro signo monetario seria de Bs. 5.926,72; un decremento de
Bs. 166,18 frente a Bs. 6.092,90 por ddlar registrado la semana pasada. Ahora, la sobrevaluacion
del bolivar se ubica en 175,7%; al compararlo con la paridad oficial de Bs. 2.150,00.

El délar permuta (promedio) cerré hoy en Bs. 4.890,00 (Bs. 4.330,00); un incremento de
12,9% durante el lapso. Subié 11,4% en el mes; y sube 44,7% en el afio. Por cierto que Manuel
Barroso, presidente de CADIVI, rechaz6é el hecho de que los medios de comunicaciéon hablen del
mercado del délar paralelo "como un mercado que existe y que tiene razén de ser".

CADIVI prepara medidas contra uso indebido de tarjetas de crédito. La comisidon se ha dado
cuenta de que estan negociando los cupos, tanto de viajes como de compras por internet, de manera
de obtener ddlares a la tasa oficial. Ante la incidencia de estos casos, los miembros de CADIVI y la
banca buscan mecanismos para evitar este comercio, a la vez que se estudia la aplicaciéon de
sanciones en concordancia con la Ley contra los ilicitos cambiarios.
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Para principios de 2008 comenzaria a funcionar el Fondo Agrario Socialista, el cual sustituira
al Fondo de Desarrollo Agricola, Pecuario, Forestal y Afines (FONDAFA). Entendemos que ya el
gobierno tiene listo un cronograma de actividades que incluye la liquidacion de FONDAFA y el inicio
de actividades, en paralelo, del nuevo fondo.

El Gobierno nacional asegura que el nivel de pobreza por ingresos se redujo a 28,8% al cierre
del primer semestre de 2007, lo que implica una disminucién de 4,3% con respecto a la primera
mitad del afio pasado. Los datos que maneja el Instituto Nacional de Estadistica (INE) a junio de



2006, indican que el porcentaje de hogares en situacion de exclusion se situaba en 33,1%, mientras
que en diciembre del afio pasado el problema afectaba a 30,4% de los hogares venezolanos.

Por primera vez, desde que el Gobierno comenzd a depositar recursos en cuentas del
exterior, el BCV da a conocer, a través del informe correspondiente al segundo trimestre, que los
"activos externos disponibles" ascienden a $29.061MM. Estos recursos, colocados principalmente en
cuentas que poseen FONDEN y la Tesoreria en el exterior, fluyen por tuberias alternas al presupuesto
y servirian de colchén para enfrentar un eventual descenso en los precios del petrdleo.

El lanzamiento del BONO DEL SUR I11 fue un total fracaso. Su composicién (2/3 en TICC,
bonos en ddlares, pero solo negociables en bolivares; y 1/3 en BODEN) mas una prima de 4%
decretaron su "muerte subita"”. El gobierno justificod la suspensiéon en la estabilidad de los mercados,
pero los que estamos en este mundo sabemos que esa fue la excusa. Se especula que podria haber
un relanzamiento en septiembre, pero se desconocen las condiciones en que haria.

Salié la Ley de Reforma Parcial de la Ley Especial de Proteccién al Deudor Hipotecario de
Vivienda. Se incluyen dos disposiciones transitorias y se modifican dos articulos, uno de los cuales
establece que se prohibe todo tipo de contratos de venta con financiamientos, créditos hipotecarios,
operaciones de compraventa y opciones de compra para la adquisicion de vivienda en moneda
extranjera.

Indicador de riesgo soberano EMBI+ 476
Puntos Basicos - Semana

PAIS ACTUAL ANTERIOR VARIAC.
Venezuela 450 369 81 374 |
Colombia 199 174 25
Brasil 200 190 10
México 115 114 1 (2724
Peru 164 154 10

Argentina 447 427 20 |_ | —A N—AM
EMBI+ 226 207 19

El indicador de riesgo soberano EMBI+ W
mide los puntos porcentuales de riesgo 68 : ‘ ‘ ‘

sobre los Bonos del Tesoro Americano, 3108 /1 24/01 07/0 19/06 3108
basado en una ponderacion de los bonos TRIPPURLA ——COLORB Y T Enask MEXico ‘
mas transados en los mercados. Gracias

al brillo de los precios del petréleo, que garantiza suficientes recursos para cubrir compromisos de
deuda y quince trimestres consecutivos de crecimiento econdmico, los inversionistas deberian ver
con bajo riesgo a Venezuela, pero al contrario, crecen las amenazas. El riesgo pais cierra esta
semana en 450 puntos basicos (4,5% sobre los Bonos del Tesoro Americano); un incremento de 81
puntos basicos en tres semanas. Una vez mas, Venezuela supera a Argentina.

El Presidente Hugo Rafael Chavez Frias ordendé examinar a una planta de CEMEX con el
objetivo de revisar su impacto ecolégico y los limites del espacio que ocupa, y amenazé con tomar
"acciones correctivas" si ve.irregularidades.

La Comisiéon de Finanzas de la AN dio el visto bueno a cinco créditos adicionales por Bs.
446.000MM, siendo la fuente de financiamiento el fideicomiso del despacho de las finanzas. Entre
las operaciones aprobadas esta una para el Ministerio de Finanzas por Bs. 24.000MM, los recursos
seran transferidos a la Fundacién Pueblo Soberano. También se aprobaron Bs. 307.000MM para el
Ministerio de Educacion Superior para las becas en las universidades y los gastos de la UNEFA. Al
Ministerio de Educacién se le autorizaron Bs. 60.000MM para el proyecto alimentario escolar.

El Ejecutivo Nacional ya tiene luz verde para realizar mas emisiones de deuda publica, debido
a que la AN aprobé las condiciones financieras para colocar los papeles. La Comisién de Finanzas
autoriz6 Bs. 9,1BB para refinanciamiento o reestructuracion de deuda publica.

Los recursos de FONDEN ya no sélo se utilizan para financiar proyectos, sino también las
adquisiciones de bonos de otros paises. Durante la presentacion de la modificacion de la
Constitucién, el presidente Hugo Rafael Chavez sefial6 que el FONDEN otorga independencia
financiera, "tanto que hemos ayudado a otras naciones y lo hacemos con el alma como con
Argentina comprando bonos, ayudando a liberarse del FMI, ahora la ayuda sera dada a Bolivia".

Este lunes 3 a las 10AM, Empresarios por Venezuela (EMPREVEN) sostendra una reunién de
su directorio ampliado para discutir el proyecto de reforma constitucional del presidente Chavez. La
invitacion al encuentro fue extendida a los miembros de FEDECAMARAS vy otras camaras que deseen




abordar el tema, segun indicé Alejandro Uzcategui, presidente de EMPREVEN.
El Producto Interno Bruto (PIB), segun el PRODUCTO INTERNO BRUTO - ler semestre 2007

BCV; registr6 una variacion de 8,9% en el — . SECTOR VARIAC. 9% DE PIB
. . Instituciones financieras y seguros 23,7% 4,8%
seg}Jndo trimestre de 2007, respecto a igual comunicaciones 23.3% 4.5%
periodo del afio anterior. Este resultado [iConstruceion 20,6% . 6,8%
consolida el crecimiento observado por quince Comercioy servicios de reparacion 19,3% 10,7%
. . (0) 0,
trimestres consecutivos, en los cuales el !MPuestos netos sobre los productos R y.-0%
. . . %. P Transporte y almacenamiento 15,7% 3,6%
mcrer_nento promedlo se Ublc‘? e_n 12,4%. Para Serv. Comun., soc. pers., y priv. sin lucro 13,9% 5,0%
el primer semestre, el crecimiento del PIB, [Manufactura . 7. 80%  16,6%
comparado con igual periodo del 2006, fue de Serv. Inmob., empresariales y de alquiler 6,4% 10,1%
9,0%. Este crecimiento continda siendo Produ_c._serVICIos del Gobierno General 4,9% 10,4%
. lad | d d d Electricidad y agua 3,8% 2,3%
gstlmua o por la mayor ?man_?. agregada ineria -0.7% 0.6%
interna, tanto en gastos de inversion como de
consumo, producto de mayores posibilidades Resto -76,0% 0,2%
CONSOLIDADO 9,0% 100,0%

de acceso a financiamiento, al sostenimiento
de los programas sociales del gobierno, a la inversidon en infraestructura por parte de los sectores
privado y publico y al mayor ingreso real de los hogares. Sin embargo, hay que llamar la atencion de
que este crecimiento es casi exclusivamente debido al crecimiento del gasto de publico, porque las
inversiones del sector privado, por falta de seguridad juridica no mantienen ese ritmo. Observemos
que el sector manufactura, que representa 16,6% (un sexto) del PIB creci6 por debajo del promedio
general; en tanto que el sector financiero, que apenas representa 4,8% del total, crecié 23,7%; es
decir, el sector que genera mas riqueza sigue con un crecimiento vegetativo, mientras los que se
mueven en funcién a la masa de dinero en la calle, siguen creciendo. Mencién aparte merece el
sector construccién, que registr6 un incremento de 20,6% en el semestre; sin embargo, ese
comportamiento estuvo asociado a la inversion publica, y en especial a la que se generd por los
fondos extraordinarios. Esos recursos publicos tuvieron como destino las grandes obras de
infraestructura que ejecuté el Gobierno, mientras que la inversién privada en gran medida se centré
en las obras no residenciales que abarcan desde centros comerciales hasta hoteles. Ese
comportamiento respondié a las mayores obras de vialidad, infraestructura, riego, educacion,
seguridad y defensa que se atendieron con los recursos del FONDEN. Preocupa que la actividad
petrolera, que representa el 13,5% de PIB, tuvo un crecimiento negativo (decrecimiento) de 4,8%;
siendo este el cuarto trimestre consecutivo de decrecimiento.

Las primas netas cobradas por el sector asegurador de Venezuela, sumaron Bs.
7.135.000MM en junio, lo que representa un crecimiento de 19,84% en comparacion con el mismo
periodo de 2006.

La balanza de pagos del BALANZA DE PAGOS (en millardos de délares)

primer semestre reflejo un 1S2007 | 2006| 2005| 2004 2003| 2002

déficit de $12,837MM; como [cyenta Corriente 88| 27.4| 256| 138| 11,4| 7.6

resultado de un superavit de | cyenta Bienes 10,7| 33,2| 31,5| 21,4| 16,5| 13,4

$8.772MM en la cuenta Exportaciones Petroleras 27,2 57,8| 48,1 31,9 22,0| 21,5

$19.884MM en la cuenta

capital, y un ajuste negativo Cuenta Servicios -2,5 -4,4 -4,1 -3,6 -2,6 -2,9

de $1.725MM. La cuenta Cuenta Renta 0,7 -1,4 -2,0 -3,9 -2,4 -2,8

corriente mantuvo la Transferencias -0,1 0,0 0,1 -0,1 0,0 -0,2

tendencia decreciente del

superévit, en gran  parte Errores y Omisiones -1,7 -3,1 -3,8 -3,0 -1,1 -2,8
Resultado Balanza de Pagos -12,8 4,6 5,7 1,9 5,4 -4,4

debido a que las
importaciones contindan creciendo, y las exportaciones no petroleras muestran un estancamiento o
declive. El déficit en la cuenta capital, que fue superior todo el 2006, se explica principalmente por
incrementos en los activos registrados en las cuentas de cartera y otras inversiones como resultado
de las "contribuciones" del presidente Hugo Rafael Chavez con paises "amigos". Obsérvese que las
importaciones de este semestre fueron mayores a la de los afios 2002, 2203 y 2004 tomados
individualmente.

El Fondo de Estabilizaciobn Macroecondmica (FEM) desapareceria por disposicion
constitucional, el BCV expresamente deja de ser autbnomo y pasa a responder directamente al jefe



de Estado como administrador de la hacienda publica. Estos cambios se consagrarian a nivel
constitucional de aprobarse la propuesta de reforma presentada por el presidente de la Republica,
Hugo Rafael Chavez, quien ademas, personalmente, fijara el nivel 6ptimo de reservas internacionales
de un afio para otro y decidird el monto de las reservas “excedentarias” y la forma en que deben
utilizarse. De aprobarse la reforma tal como la planteé el mandatario nacional, no se justificaria la
existencia del ente emisor.

El directorio del BCV emitié una resoluciéon en donde norma las acciones que tendran que
llevar adelante todos los organismos publicos e instituciones financieras privadas para informar sobre
el proceso de reconversion monetaria. Es obligatorio "elaborar folleteria y material que contribuya a
promocionar la reconversion monetaria”. Ademas indica que deberan "habilitar exhibidores en cada
sede institucional, agencia o sucursal, segun corresponda, de material 'sobre la reconversion
monetaria elaborado por cada uno de ellos y/o que les haya sido entregado por el Banco Central”.
"Crear un vinculo en la pagina web de cada una de las instituciones que permita acceder a la pagina
web especial de reconversiéon monetaria”; instalar banners promocionales e "incluir a través del
generador de caracteres en la publicidad audiovisual mensajes relacionados con este tema.

El venezolano Francisco Aristiguieta, presidente de Citibank Venezuela, fue nombrado
presidente del Citibank Colombia. Su reemplazo serd Bernardo Chacin, quien actualmente es
presidente de Citibank en Ecuador. Aristiguieta ya fue presidente de la entidad financiera en Ecuador
y su movida a Colombia es considerada una promocion.

Ameérico Mata Garcia, presidente del Instituto Nacional para el Desarrollo de la Pequefa y
Mediana Industria, fue designado como nuevo miembro de la Comisién de Administracidon de Divisas
(CADIVI). Mata sustituye a César Augusto Giral Michelangeli, quien en junio pasado fue designado

presidente del Banco del Tesoro.
AMERICA LATINA

En su informe Panorama de la insercidon internacional de Ameérica Latina y el Caribe 2006.
Tendencias 2007, la CEPAL analiza el desempefio de la regién en el comercio internacional de
servicios, especialmente en comparaciéon con las naciones de Asia, y destaca el potencial que tiene
para transformarse en un exportador mas importante de ellos.

El Banco del Sur tendra tres pilares fundamentales: primero sera un banco de desarrollo, luego
ejercera las funciones de banca central y, finalmente, creara su propio régimen monetario. Ese
régimen monetario serd a partir de una moneda de cuenta, que afectara el uso de las monedas
corrientes de cada pais. Se prevé que la institucién trabajara con divisas, pero también con monedas
nacionales y regionales tanto en la estructuracion del capital como en las colocaciones.

Los precios del cemento se han duplicado, y es dificil conseguir camiones. La situacion es
similar con el acero, vidrio, ladrillos y todo lo que compone un condominio de varios pisos. Los
bienes raices estan de fiesta en Panama. Hasta julio habia 380 rascacielos anunciados o ya en vias
de construirse, representando mas de 40.000 condominios y apartamentos.

Se puso en venta el 10206 de la estatal petrolera colombiana ECOPETROL. El publico, fondos
de empleados, fondos de pensiones y trabajadores tendran acceso a la empresa. La meta es muy
ambiciosa. Se busca conquistar a 250.000 colombianos para que se hagan de la propiedad de un
10% de la petrolera estatal, que vendera el equivalente a $2.800MM en acciones. La venta abarca
4.087MM de acciones.

Un aproximado de $6,0MM es el aporte que entregd el Gobierno de Venezuela a cuentas
habilitadas por el Ministerio de la Defensa de Bolivia en el marco del programa de mejoramiento de
los cuarteles. Las cuentas serviran para canalizar una ayuda financiera venezolana destinada a
mejorar la infraestructura de los cuarteles que el presidente Evo Morales anunci6 el 27/07/2007 con
un primer desembolso.

Trabajadores brasilefios han recuperado sus empleos, granjeros nicaragienses reciben
créditos y ‘alcaldes bolivianos pueden construir centros de salud, y todo gracias al presidente
venezolano Hugo Rafael Chavez. Apoyado por una bonanza petrolera, el gobierno de Chavez esti
ofreciendo a la América Latina y el Caribe mas apoyo financiero directo con fondos publicos que USA
en la actualidad. Venezuela ha prometido mas de $8.800MM en donaciones, financiamiento y ayuda
energética en lo que va del afio, mientras las mas recientes cifras disponibles en Washington indican
que unos $3.000MM procedentes de USA fueron dados en ayuda directa y préstamos a la region en
el 2005. Se desconoce cuanto del dinero venezolano ha sido repartido en realidad, porque el
presidente Chavez no rinde cuenta. Los aportes del gobierno de Chavez no tienen precedentes para



una nacion latinoamericana, pero mayormente ha beneficiado a naciones con tendencias politicas

que respaldan su vision de una América Latina mas independiente de USA.
Las ventas de casas en USA cayeron a su nivel minimo en los Ultimos cuatro afios mientras
que sus precios disminuyeron en un tercio de las ciudades del pais en medio de la turbulencia del
mercado hipotecario. La venta de casas, incluyendo las viviendas unifamiliares y los condominios,
cayeron en el segundo trimestre a un ritmo anualizado de 5,91MM, el mas bajo desde el segundo
trimestre de 2003, liderados por los descensos en Florida y Nevada. El precio promedio para una
casa unifamiliar cay6 en 50 de las 149 areas metropolitanas estudiadas.
El sector inmobiliario de USA dio nuevas muestras de debilidad, al conocerse las cifras de
inicio de obras de construccibn mas bajas de los ultimos diez afios. El nUmero de nuevas obras de
construccién retrocedio 6,1% en julio a 1.381MM de unidades a ritmo anual, cifra que constituye el
nivel mas bajo desde enero de 1997, segun el Departamento de Comercio.
La confianza de los consumidores se redujo con fuerza en agosto debido a la turbulencia en
los mercados financieros y a los requisitos mas estrictos para obtener créditos. The Conference
Board informd que su Iindice de Confianza de los Consumidores bajé a 105 puntos, en comparacion
con los 111,9 registrados en julio, los cuales representaron el maximo nivel en seis afos.
El Big Mac, una hamburguesa triple que contribuyd a representar la cultura culinaria popular
estadounidense del exceso, cumplié 40 afios. Un afio después pasé a ser parte del menu de la
cadena. Para algunos entusiastas de la comida rapida, el aniversario de la hamburguesa de
McDonald's es causa de celebracion. Para celebrar el aniversario, fue abierto un Restaurante Museo
Big Mac en North Huntington, Pensylvania, con profusiéon de objetos recordatorios y "la mayor
estatua de Big Mac en el mundo". La hamburguesa se ha convertido en un fendmeno caracteristico
de la cultura popular que ha sido saboreada en mas de 100 paises.
Commercebank N.A. se esta preparando para lanzar una nueva estrategia de marca que
ejecutara en el préximo trimestre. Anuncié que cambiara su nombre a Mercantil Commercebank,
para combinar su reconocida marca local con el alcance global que respalda a Mercantil Servicios
Financieros. La corporacion venezolana aprobd, como parte de la estrategia global, utilizar la marca
Mercantil en todas sus subsidiarias tanto en Venezuela como en el exterior.

RESTO DEL MUNDO \
El PIB de Espafia ha registrado un crecimiento del 4% en el segundo trimestre de 2007
respecto al mismo periodo del afio anterior. La cifra es una décima inferior al crecimiento de 4,1%
registrado en el trimestre anterior.
Alan Greenspan, presidente de la Reserva Federal de USA por mas de 18 afios, no se ha
cansado de trabajar. Acaba de anunciar su incorporacién como asesor en el Deutsche Bank, primer
banco en activos de Alemania. Alli, aconsejara a la division de banca de inversion y empresarial y
atendera a un selecto grupo de clientes de diferentes areas para evitar conflictos de intereses con las
empresas de su propia asesoria. Los detalles del acuerdo no fueron revelados, pero segin CNN,
Greenspan cobra $100.000 por conferencia; asi que podemos sacar conclusiones.
PepsiCo compré el 7626 de la mayor productora de jugos de Rusia (JSC Lebedianski) por
$1.500MM. Pepsico considera que el mercado ruso es muy prometedor como demuestra el hecho de
que la capitalizacién de JSC Lebedianski se sitla en casi $2.000MM.
China autorizara por primera vez a los particulares a invertir directamente en las bolsas
situadas fuera de su territorio. continental. La experiencia arranca con el lanzamiento de un proyecto
piloto para la compra de acciones de la Bolsa de Hong Kong. Actualmente, los particulares chinos no
estan autorizados a invertir fuera del continente, salvo que lo hagan a través de productos ofrecidos
por los bancos, los corredores, los aseguradores y las compafias de gestién de fondos.
El Gobierno aleman estudia la aplicacion de medidas para impedir la entrada de ciertas
inversiones extranjeras en empresas e industrias clave del pais. Se busca un modelo para defender
los intereses nacionales de "inversores extranjeros problematicos".
NACIONALES: ElI Banco Central de Venezuela reporta, al 24/08/2007, una tasa activa de 16,77%
(16,03%); una tasa pasiva, en colocaciones a 90 dias de 11,12% (11,16%) 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 inyeccion de liquidez se ubican en 18,00% (18,0%). El rendimiento promedio
ponderado de los BDPN se ubica en 9,25% (9,25%). Las operaciones de absorcién de liquidez
mediante REPOS y CD promedian en forma global en todas las operaciones 10,1882% (9,9068%) en
la semana. La tasa para operaciones relacionadas con el agro fue fijada por el BCV en 13,66%
(13,38%). Entre paréntesis los valores del reporte pasado.

La tasa que regird para el nuevo cupén del VEBONO D68308 es de 6,49%. Periodo del cupon:
desde el 31/08/2007 al 30/11/2007.

INTERNACIONALES: La tasa LIBOR promedi6 5,2767% (5,2669%) a 30 dias; 5,3161% (5,3061%)
a 90; 5,3306% (5,3206%) a 180; y 5,3394% (5,3294%) a 360 dias. La PRIME rate se mantiene en
8,25% (8,25%); con un redescuento de 5,25% (5,25%); y un descuento de 5,75% (5,75%). La tasa
de interés promedio de un CD a 30 dias se ubica en 5,68% (5,51%), la de 90 en 5,63% (5,49%), y
la de 180 dias en 5,52% (5,42%). Las letras del tesoro americano a 10 afios se cotizaban en 4,51%
(4,62%), los de 20 afios en 4,87% (4,98%); y los de 30 afios en 4,83% (4,93%). Entre paréntesis

los valores de la semana pasada.
ENDEUDAMIENTO VENEZOLANO \

Operaciones de inyeccién y absorcion (compras y colocaciones) del BCV: en el
lapso realiz6 operaciones de inyeccidon por Bs. 381.000,00MM, mientras que absorbi6
Bs. 10.891.328,00MM; segun el siguiente detalle, donde se muestra el parcial de
AGOSTO, comparado con el total de MAYO, JUNIO, y JULIO de 2007 (cifras en
millones de bolivares):

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

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

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

lguLio | 0,00 0,00]2.143.874,00] 27.875.172,00 ] 30.019.046,00 0,00 -30.019.046,00

10/08/2007 0,00 0,00 62.860,00| 3.198.441,00| 3.261.301,00| 381.000,00 | -2.880.301,00

24/08/2007 0,00 118.967,00 | 4.179.991,00| 4.298.958,00 0,00 | -4.298.958,00

31/08/2007 0,00 22.359,00 | 3.308.710,00| 3.331.069,00 0,00 | -3.331.069,00

SEMANA (3) 0,00 204.186,00 10.687.142,00 10.891.328,00  381.000,00

AGOSTO 0,00  200.000,00 271.266,00 14.880.568,00 15.351.834,00  651.000,00

BONO ACTUAL | ANTERIOR BONO ACTUAL | ANTERIOR BONO ACTUAL | ANTERIOR
G-10 5,375% 92,7500% 93,6250% | G34 9,375% 98,6250% | 104,2500% | V-2011 FRN 92,0000% | 94,5625%
G-13 10,75% | 107,3750% | 111,3750% | VEuro2008 | 101,5300% | 102,2640% | Ven- 2025 85,1300% | 90,4500%
G-14 8,5% 96,2500% | 101,0000% | VEuro2011 | 108,0000% | 111,8975% | PDVSA-2017 68,5890% | 74,3930%
G-18-13,625% | 127,5000% | 131,0000% | VEuro2015 91,5000% 94,5000% | PDVSA-2027 57,8770% | 64,1050%
G-18-7,0% 84,3125% 88,5625% | Ven-2016 81,2500% 84,2500% | PDVSA-2037 55,8920% | 62,4030%
G27 9,25% 98,9375% | 103,7500% | Ven-2020 76,7500% 81,1250% | PDVSA (PROMEDIO) | 61,7648% | 67,8798%
COTIZACIONES DE LOS VEBONOS (en bolivares):

BONO ACTUAL | ANTERIOR BONO ACTUAL | ANTERIOR BONO ACTUAL | ANTERIOR
052008 101,7200% | 105,5500% | 062009N 76,7500% 81,1250% | TICC042017 93,0000% | 98,3300%
062009 102,1700% | 106,1600% | 042010 100,0200% | 100,0500% | TICC032019 92,5000% | 96,6700%
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).

Recorrié cuatro paises en cinco dias, repartié millones de délares, sell6 acuerdos estratégicos
y concretd grandiosas inversiones. Gracias a sus petroddlares, el presidente Hugo Rafael Chavez se
ha convertido en el benefactor de varias naciones de América del Sur, del Caribe, y algunos otros
paises mas alejados. Chavez ha institucionalizado una diplomacia basada en sus recursos
econdmicos provenientes del petréleo. Sin embargo, nuestro pais, Venezuela, se cae en pedazos.

Inocencio T. Sanchez B.
01/09/2007
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