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En la semana terminada hoy, el Indice Bursatil Caracas (IBC) de la Bolsa de Valores de Caracas
(BVC) perdi6é 160,93 puntos 6 0,4%, al cerrar en 40.547,21 puntos contra 40.708,14 puntos en que
habia cerrado el viernes pasado. Pierde 160,93 puntos 6 0,4% en septiembre y mantiene una
ganancia de 2.643,56 6 7,0% en lo que va de afio. Se realizaron 194 operaciones con 499.377
titulos negociados, por Bs. 2.862.240,53 6 $1.331.274,67. El mejor dia fue el MIERCOLES 03, con 43
operaciones y 126.238 titulos negociados, por Bs. 756.780,92 6 $351.991,13; 26,4% de la semana;
de los cuales 30,6% correspondié a acciones SVS de SIVENSA. El peor dia fue el LUNES 01, con 22
operaciones y 128.925 titulos por Bs. 383.356,66 6 $178.305,42; 13,4% de la semana; de los
cuales 71,0% correspondié a acciones SVS de SIVENSA. La empresa con el mayor monto negociado
fue MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS, con 39,3%; seguida por SIVENSA, con 25,0%;
INTERNATIONAL BRIQUETTES HOLDING (IBH), con 12,1%; y VENEZOLANO DE CREDITO, con 7,0%;
con lo que estas 4 empresas, con 5 titulos, representan 83,4% del total negociado. Se destaca que
IBH es un titulo denominado en ddlares, negociado en bolivares.

Se movilizaron 24 titulos: 6 subieron, 6 bajaron, y 12 se mantuvieron sin cambio.

Las 6 ganadoras Las 6 perdedoras
TELARES PALO GRANDE 16,7% VENCRED 6,6%
BANCO DE VENEZUELA 7,3% BBVA BANCO PROVINCIAL 5,0%
SUELOPETROL B 6,8% SIVENSA 4,6%
CANTV D 5,4% MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS A 3,3%
VENEZOLANO DE CREDITO 3,5% MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS B 3,3%
FABRICA NACIONAL DE CEMENTOS 2,3% INMUEBLES Y VALORES CARACAS 0,6%
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Los valores extremos alcanzados por el IBC en los ultimos 366 dias se mantuvieron en un
maximo de 41.450,77 (10/04/2008) y un minimo de 34.172,43 (11/03/2008).
La Comisidon Nacional de Valores mantiene la suspension de la cotizaciéon de las acciones de
CEMEX VENEZUELA, hasta tanto se defina cual va a ser el mecanismo que finalmente utilizara el
Ejecutivo Nacional para tomar la propiedad de las instalaciones de la empresa.

Asambleas de Accionistas de Empresas Venezolanas:

Empresa (tipo de Asamblea) Empresa (tipo de Asamblea)
iReyfoleypdolols i Mercantil Servicios Financieros (Ordinaria) zvjeleyplelolsl) Banco Nacional de Crédito (Ordinaria)
prafoleplololsll BANESCO (Ordinaria) pasyfolerpriejolsl BANCARIBE (Ordinaria)

Dividendos decretados por Empresas Venezolanas:

Empresa \ BsF X accion | F/Registro F/Pago Observaciones
Mercantil Servicios Financieros 0,13 | 05/11/2008 | 10/11/2008 | Asamblea Ordinaria del 28/03/2008




MERCADOS FINANCIEROS FORANEOS |
De los ADR’s y GDR’s de empresas venezolanas, que se transan en Nueva York, solo vari6
SIVENSA, que perdié -18,7%. Los restantes titulos se mantuvieron sin cambio o sin movimiento en
la semana.
El Dow Jones Industrials, principal indicador de EL DOW JONES DE VIERNES A VIERNES
la Bolsa de Nueva York (NYSE), que engloba a 30 |15 w3 03
empresas lideres en sus respectivas industrias, ‘”"\
perdié en la semana 322,59 puntos 6 2,8%, al |u4sr \

cerrar en 11.220,96 puntos, contra 11.543,55 en
que habia cerrado el viernes pasado, en un |y
periodo cuando alterné pérdidas y ganancias, con \
predominio de las primeras. El DJI gana 2,8% en | .

septiembre y mantiene una pérdida de 15,4% en
lo que va de afio. Su valor maximo se mantuvo \_,( %
en 14.164,53 (09/10/2007). En los 4 dias habiles
comprendidos entre el viernes 29/8 y el jueves 4/9, ambos inclusive (no hubo actividad el lunes 01,
por ser "labor day"), se realizaron en la NYSE 43.295.391 operaciones, con 9.231,1MM de titulos
negociados, por $303.277,4MM.

Los restantes indicadores del mercado americano cerraron con pérdidas:
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= VARIACION
INDICE ACTUAL ANTERIOR ABSOLUTA |
NYSE Compuesto 8.033,76 8.382,08 -348,32 -4,2%
AMEX Compuesto 1.928,82 2.079,22 -150,40 -7,2%
NASDAQ Compuesto 2.255,88 2.367,52 -111,64 -4,7%
STANDARD & POORS — 500 1.242,31 1.282,82 -40,51 -3,2%
RUSSELL 2000 718,85 739,50 -20,65 -2,8%

El euro termind hoy en $1,4271; un retroceso de 2,7% respecto de $1,4671 el viernes pasado.
Pierde 2,7% en el mes y pierde 2,2% en el afio. Su maximo histérico se mantuvo en $1,5986.
El oro terminé hoy en $802,90 la onza, un retroceso de 3,2% contra $829,70 el viernes pasado.

Pierde 3,2% en el mes y pierde 3,6% en el afio. Su maximo histérico se mantuvo en $1.006,00.

Los precios del petroleo, ) VENEZUELA OPEP WTI BRENT
medidos a través de los PERIODO Cierre Variac. Cec. Cierre  Variac.
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baja, después de dos semanas | Del28al01 | 116,36 | -1,12|122,18| -3,70|124,21| -3,44|124,83| -3,99
en alza. Este Comportamiento se Del 04 al 08 113,57 -2,79|117,56| -4,62|120,86| -3,35|119,78| -5,05
justifica por el debilitamiento del Del 11 al 15 | 107,93| -5,64|110,70| -6,86|114,73| -6,13|112,86| -6,92

, . 4 Del 18 al 22 | 108,63| 0,70]109,73| -0,97|115,71| 0,98|114,45| 1,59
huracan Gustav, que pasoé sin

~ Del 25 al 29 | 109,39 0,76 111,88 2,15 115,94 0,23 (114,59 0,14
causar grandes dafios a  la [FUENTE: MINISTERIO DE ENERGIA y PETROLEO

infraestructura energética en el
Golfo de México. La preocupaciéon por una disminucion en la demanda de combustibles,
principalmente en paises industrializados, el aumento del desempleo en USA, y la recuperaciéon del
dolar frente a otras monedas fueron otros factores que incidieron en este comportamiento.
el desarrollo de la tormenta tropical "Fay" en la costa del Golfo de México y por la preocupacion
sobre la tormenta tropical "Gustav" y sus posibles efectos sobre la infraestructura energética del
Golfo de México. De hecho, las grandes migraciones que se estan produciendo en los estados de
Louisiana y Texas estarian ejerciendo presion constante sobre los precios.
PETROBRAS de Brasil comenzdé la produccién de los :
primeros barriles hallados bajo una densa capa de sal debajo del
suelo marino. El presidente Luiz Inacio Lula da Silva y
funcionarios de PETROBRAS participaron en la ceremonia de
extraccion del llamado petréleo "pre-salino”. Las primeras
muestras de este petréleo son del manto Jubarte, frente a la
costa del estado de Espirito Santo, al noroeste de Rio de Janeiro.
Otros mantos mas grandes se encuentran en otras partes de la : A & : :
costa brasilefia. Algunos analistas prevén que las enormes reservas contienen hasta 55 OOOMM de
barriles de crudo, una cantidad que impulsaria a Brasil hasta ser una superpotencia petrolera. Los
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politicos del pais ya se disputan la forma en la que se empleara la riqueza del petréleo. Segun el
presidente Lula ese dinero se usard en educacion y para aliviar la pobreza imperante.

El nivel de la Reserva Monetaria
Internacional (RMI) de Venezuela cerr6 el |3x0
04/09/2008 en $38.100MM ($37.276MM de
reservas BCV y $824MM del FEM), lo que
representa $447MM 6 1,2% méas que lo
reportado la semana pasada; $29MM 6 0,1%
por encima del cierre de AGOSTO; $3.814MM |30 |
u 11,1% por encima del nivel a fin de 2007; y
$660MM 6 1,8% por encima del nivel a fin de
2006, con un incremento de $10.082MM ¢ |29120{
36,0% en los ultimos 12 meses. El monto de
$38.100MM alcanzado el 04/09/2008, se
convierte en el maximo histérico del nivel de 5. o1 b N » 3. s
RMI. Contrario al nivel optimo de RMI de
$31.900MM establecido por el BCV, y a pesar del incremento registrado en las Gltimas semanas, mi
opinién es que para el nivel de liquidez en poder del publico, deberian haber $95.004MM, por que, en
teoria, hay un déficit de $56.904MM.

La liquidez monetaria en poder del publico
se ubica al 29/08/2008 en Bs. 163.407.153M 632 —m- 63500
[Bs. 102.045.084M (62,4%) en dinero y Bs. 1
61.362.069M (37,6%) en cuasidinero]. Este | &
total representa un incremento de Bs. i m nitinn
1.102.216M 6 0,7% contra Bs. 162.304.937M
reportados al 22/08/2008; Bs. 786.584M 6 |sg2 |
0,5% por encima del cierre de JULIO; Bs.
10.490.608M 6 6,9% por encima del cierre de
2007; Bs. 36.162.423M 6 30,4% superior a lo  |>%7 ]
reportado a final del 2006; con un incremento
de 35.389.029M 6 27,6% en los altimos 12 |, [UIIIIAIUNIIAIL rmmmmmnmsmmr sl pos00
meses. El monto al 29/08/2008 (BS. 3108 30-11 29-02 30-05 29-08
163.407.153M), reportado hoy, se convierte
en el maximo histdérico de liquidez. La relacién entre la liquidez ajustada y la Reserva Monetaria
Internacional (R-RMI) a la misma fecha es de Bs. 5,36521; una disminucién de Bs. 0,08141 desde
Bs. 5,44662 reportada antes. Con estos valores, se estima la sobrevaluaciéon del bolivar en 149,5%.
La caida en esta relacion se explica por el incremento observado en las Reservas Internacionales.

La negociacion de BONOS SOBERANOS promedio hoy en Bs. 3,90 desde Bs. 4,14 el viernes
pasado; una baja de 5,8% en la semana. Pierde 5,8% en el mes y pierde 30,9% en el afio.
El sector comercio recibio, hasta el pasado 15708/2008, $2.687MM, cifra cercana a los
$2.750MM otorgados durante todo el 2007. Segun CADIVI, este sector tiene una participacion de
15,5% en el total de asignaciones de divisas aprobadas para importaciones ordinarias, sélo superado
por el sector alimentos, que acumula casi $3.000MM. El sector electrodoméstico también cerrard con
balance positivo en divisas otorgadas al final de 2008, pues sus agremiados han recibido hasta la
fecha $328,1MM, contra $394,7MM en 2007. Por su parte, el sector electrénico recibié asignaciones
por $292,4MM, equivalentes a 80,5% de $363,1MM asignado en 2007. El sector gréafico ha obtenido
autorizaciones de adquisicién de divisas por $140MM, con lo cual igualé el monto asignado durante
todo el afio pasado. Las autorizaciones totales son de $17.700MM cuando en el mismo periodo del
asado afio fueron $13.000MM.
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El proyecto de Ley de Tarjetas de Crédito, Débito, Prepagadas y demas Tarjetas de
Financiamiento o Pago Electrénico cuya aprobacion se comenté seria diferida, fue sorpresivamente
aprobado. La razon para el diferimiento era que el Asamblea Nacional no podia trabajar sobre el
mismo texto juridico que vetd el Ejecutivo Nacional. EI Parlamento no puede levantar el veto
presidencial agregando solamente las observaciones que el jefe de Estado habia hecho, por lo que
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habria que esperar. En una primera instancia la AN aprob6 el instrumento legal, pero fue devuelta
por el Ejecutivo que exigié se incluyeran algunas observaciones de tipo juridico y técnico. Por tal
motivo, se decidi6 solicitar una consulta a la Procuraduria General de la Republica y, aparentemente,
la orden fue "delen play".

El uso del dinero plastico asi como las comisiones que se cobran por esas operaciones ahora
estaran sujetas a un marco legal especial. La AN aprobd en sesion plenaria el informe de la Ley de
Tarjetas de Crédito, Débito, Prepagadas y demas Tarjetas de Financiamiento o Pago Electrdnico.
Ahora ese marco legal serd remitido al Gobierno, que tendra cinco dias habiles para publicar el texto
en Gaceta Oficial. Ese instrumento sefiala que los bancos no podran negar las entregas de tarjetas
de crédito. En una de las disposiciones se indica que "los emisores no podran en el futuro excusarse
de otorgar tarjetas de crédito a las personas que lo soliciten por el hecho de haber mantenido en el
pasado cuentas en mora. No obstante, el emisor podra para el otorgamiento del crédito, previo
estudio del caso y del riesgo financiero, solicitar las garantias que respalden el crédito a otorgarse.
Esas garantias no podran ser de tipo hipotecario”. Cuando se autoricen las tarjetas los bancos
deberan consignar folletos explicativos en los que "los interesados podran tener informacion
adecuada y no engafiosa para la toma de decisiones al realizar los contratos". Se agrega la limitacién
para el cobro de intereses, estableciéndose que "queda prohibido el cobro de intereses sobre
intereses y la capitalizacion de los mismos en las lineas de crédito que se otorguen a los
tarjetahabientes. En el entendido de que a los consumos en el mes en curso no le seran aplicables
intereses financieros o corrientes, éstos seran aplicables sélo a partir del mes siguiente si el
tarjetahabiente opta por el financiamiento. Los intereses a cobrar se deberan calcular sobre el capital
remanente y no sobre el capital inicialmente adeudado”.

El ministro de Industrias Ligeras y Comercio, William Contreras, expresd que el Gobierno
nacional no flexibilizara la politica automotriz que comenzé a regir a inicios de este afio, y que
implicd una restriccidn a las importaciones de vehiculos. El titular del despacho industrial reconocio
que en el periodo de adaptaciéon se presentaron fallas y no hubo una respuesta efectiva por parte de
algunas industrias automotrices, pero que esto no implicara un cambio en esta politica, que pretende
reducir la dependencia externa de automaviles y de revivir el ensamblaje en el territorio nacional.
General Motors ha asomado la posibilidad de cerrar su planta en Venezuela debido a los
problemas que enfrenta en la actualidad para producir. El cese en el pais de la ensambladora que
controla alrededor de 50% del mercado dependera de que se solucionen las contingencias que
desfavorecen su desempefio en el mercado local. Desde hace dos meses la empresa esté paralizada.
El primer episodio ocurrié cuando GM dejé de producir porque se agotd el inventario de partes para
ensamblar los vehiculos. La empresa sefalé que CADIVI no autorizaba los délares con la regularidad
suficiente como para mantener las operaciones regulares. Tras ese capitulo, el sindicato Vencedores
Socialistas de GM bloque6 el acceso a las instalaciones de la planta de Valencia. La medida de
protesta, que todavia se mantiene, llevé a la directiva de la ensambladora a solicitar al personal que
no se asistiera a la fabrica para evitar situaciones que pusieran en riesgo su integridad.

Indicador de riesgo soberano 725
EMBI+ (Puntos Basicos - Semana)

PAIS ACTUAL ANTERIOR VARIAC.
Venezuela 677 638 39 561
Colombia 245 225 20
Brasil 261 244 17
México 198 187 11 (3971
Peru 227 207 20

Argentina 723 685 38 || -
EMBI+ 324 304 20 W
El indicador de riesgo soberano EMBI+ W

mide los puntos porcentuales de riesgo 69

sobre los Bonos del Tesoro Americano, 06/0 8/1 30/01 /04 24/0 05/0
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bonos mas transados en los mercados.

El costo de la canasta alimentaria se ubic6 en Bs. 1.401,36 durante AGOSTO, lo que equivale a
un alza de 3,6% con respecto a JULIO, segun el Centro de Documentacion y Andlisis de los
Trabajadores (CENDA). Esto indica que los ajustes de precios decretados recientemente por el
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Ejecutivo nacional se hacen sentir en el bolsillo de los venezolanos.

El director del CENDA, Oscar Meza, estima que la canasta béasica escolar hasta la fecha, se
ubicdé en Bs. 2.945,29 para una familia de 5 miembros que tenga un nifio en preescolar, uno en
educacion bésica, y uno en diversificada de instituciones publicas. Para cubrir una canasta basica se
necesitan cuatro salarios minimos, pero “para enfrentar el inicio de clases, adicionalmente las
familias requieren de 3,8 salarios minimos, casi 4 salarios minimos para poder cubrir el costo de
utiles y uniformes, es probable que las familias tendran que endeudarse”. Meza informé que la
canasta alimentaria para el mes de agosto tuvo un incremento sustancial de Bs. 1.445,69, “significa
que aumento 2%”. Para la misma fecha, los alimentos se han encarecido en 24%o, lo que se traduce
en 24.7% en estos ocho meses, indico.

El sector de las franquicias continla creciendo, segun la Camara Venezolanas de Franquicias
(PROFRANQUICIA). Si bien se trata de un negocio en plena madurez, los ndmeros contindan
ubicandolo como una de las opciones preferidas tanto para los consumidores como para quienes
desean realizar inversiones. En lo que va del presente afio se alcanzaron las 355 franquicias
operativas en el pais y en los préximos meses esperan elevar este niumero hasta 400 franquicias.
Tener un vehiculo asegurado ya no es garantia de una pronta respuesta en caso de cualquier
eventualidad. Por el contrario, este servicio se ha convertido en un dolor de cabeza para los
propietarios pues no consiguen talleres que reparen sus carros en poco tiempo. Las lista de espera
en los talleres mecénicos para vehiculos asegurados se mantiene en cuatro meses en promedio,
mientras que la atencién para los automoéviles particulares es practicamente inmediata. Las
aseguradoras siguen pagando por debajo de los costos de los servicios de reparaciéon, razén por la
cual los talleres priorizan la atencion a los vehiculos particulares. Se calcula que las aseguradoras
siguen estando 60% por debajo del precio real del mercado.

La venta de automdviles en Venezuela fue de [FEESIE=SENENN AGOSTO ' ENERO — AGOSTO |
18.416 unidades en AGOSTO, lo que representa MaAlSlUel RS REEelol NN 2008 2007 _

. - g, Nacionales 9.005| 14.172| 94.576| 101.107
0,

una _dlsmmumon de 13,6/0_ con r_e,IaC|on a las Importados 0411 32548 99 725] 201746

vendidas en JULIO, y una disminucién de 60,6% [Total 18.416| 46.720|194.301 | 302.853

con relacion a AGOSTO de 2007. En AGOSTO se |Exportaciones 130 1.278 938 | 12.089

exportaron 130 vehiculos ensamblados en el pais;

31,3% mas que los exportados en JULIO, y 89,8% por debajo de las exportadas en el mismo periodo
de 2007. Las ventas acumuladas en los primeros ocho meses de 2008 fueron de 194.301 unidades,
lo cual es inferior en 35,8% a las del mismo periodo de 2007. Las exportaciones acumuladas estan
92,2% por debajo de igual periodo de 2007. Del total de los vehiculos vendidos en AGOSTO, 48,9%
son nacionales y 51,1% son importados, lo cual lleva la mezcla en el acumulado a 48,7% y 51,3%
respectivamente. Este bajon en las ventas esta asociado con la fuerte disminucion de la producciéon
en las principales ensambladoras de vehiculos del pais. En los 8 primeros meses del afio pasado se
ensamblaron 117.421 vehiculos y este afo sélo se han fabricado 93.021 carros en el mismo periodo,
lo cual representa un descenso de la produccidon nacional de automoviles de 20,78%. Esto implica
que lo que se pretendia con ‘politica automotriz establecida a principios de afio no se esta logrando,
ya que al no haber produccién nacional, se promueve la importacién. Las cifras son de CAVENEZ,
que agrupa a casi todas las ensambladoras de vehiculos del pais, y representan el total de vehiculos
vendidos en Venezuela e incluyen empresas no afiliadas a CAVENEZ. Las cifras de ventas de autos

importados incluyen los que se compran en Venezuela provenientes del comercio subregional.
AMERICA LATINA

Reproduciendo el modelo que en el 2000 se ensay6 con Cuba, Petrdleos de Venezuela
(PDVSA), la estatal argentina ENARSA y la administradora del mercado mayorista eléctrico de ese
pais, CAMMESA, suscribieron en mayo un anexo al Convenio Integral de Cooperacién que rige las
relaciones comerciales entre ambas naciones, en el cual se especifica el mecanismo de
financiamiento para los embarques de combustible venezolano que se envian al pais del Sur. Este
mecanismo prevé que 20% del valor de los embarques de combustibles recibidos debe ser cancelado
por CAMMESA, ENARSA o la empresa mixta ENARSA-PDV, segln sea el caso, en un lapso maximo de
45 dias y a precios de mercado, independientemente de que la venta se haya acordado CIF
(incluyendo flete y seguro) o FOB (vendido en puerto venezolano). El otro 80% de la factura debe
ser garantizado por CAMMESA, ENARSA o ENARSA-PDV mediante la emision de 12 titulos con
vencimientos mensuales y consecutivos.

Tras casi seis meses de cerrar sus fronteras al melén cultivado por la empresa hondurefa
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Montelibano por estar presuntamente contaminado de salmonela, USA reanudé el ingreso de la fruta
en sus mercados. Siguiendo las indicaciones de la FDA de USA, que investigdé los cultivos y las
instalaciones de Montelibano, esa compafiia comenzara a sembrar melones para enviarlos entre
diciembre, enero y febrero al mercado norteamericano.
El gobierno colombiano desembolsara el equivalente a $500MM para un nuevo acuerdo con la
Federacién Nacional de Cafeteros con el fin de mejorar las exportaciones de café "gourmet" e
incrementar la productividad de los sembradios. El plan destinard un total de $780MM hasta
completarse en el 2011. El gremio cafetero aportara la diferencia para alcanzar la suma convenida.
Los fondos estan destinados a duplicar las exportaciones de "café especiales” que actualmente son
de un millbn de sacos de 60 kilos al afio. También se pretende aumentar de 12,4MM a 17MM de
sacos de 60 kilos anuales la produccién de café, aunque sin que ello impliqgue aumentar las 800.000
hectareas que actualmente se dedican a ese cultivo, sino, mejorar su rendimiento.
El real, la moneda brasilefia, ha caido a su valor menor desde abril en medio una baja en
mercados burséatiles del mundo. El real se cotiz6 en 1,71 unidades por ddlar y, segun analistas, la
disminucién bursatil internacional desaté las pérdidas en la divisa brasilefa.

UNITED STATES OF AMERICA (USA
El desempleo en USA subi6é a 6,1% en agosto, su mayor nivel en cinco afios, al eliminar las
empresas 84.000 puestos de trabajo, segun el informe del El informe del Departamento del Trabajo.
Esto es una prueba més del creciente dafio causado a la economia estadounidense por la contraccion
del mercado de la vivienda, la crisis crediticia y la financiera, cuando 9% de los estadounidenses con
hipotecas tenian en junio sus pagos atrasados o en proceso de embargo.
Los fabricantes automovilisticos de USA sufrieron fuertes bajas de sus ventas en agosto, debido
principalmente a la desaceleraciéon econdmica que afecta el pais. Ford sufri6 una caida de 25,6%.
Ford vendi6 el mes pasado 151.021 vehiculos frente a 203.001 el afio anterior. Por su parte, Toyota
vendié en ese mes 211.533 vehiculos, frente a las 233,471 unidades del mismo periodo en el 2007,
lo que implica una caida de 9,4%. En cuanto a GM;, la pérdida se situa en 20,4%; con una venta de
308.817 unidades, cuando el afio anterior sumaron 388.168. Sin embargo, a pesar de estas pérdidas
de ventas, la mayoria de las ensambladora considerd que el mal momento del sector ha tocado
fondo. Los mas optimistas fueron los ejecutivos de GM, quienes consideran que las ventas mejoraron
con relaciéon a julio, por lo que creen que junio y julio han sido los peores meses en las ventas en
USA en muchos afios.
Tanto el Caribe como la costa este de USA se encuentra semiparalizados, en lo que a
comercio se refiere. Con una tormenta tras otra atravesando el Caribe en esta estacion ciclonica
inusualmente activa, las navieras y otros medios de transporte de carga estan batallando con serias
dificultades y pérdidas. La serie de huracanes esta forzando a los transportadores de carga a cambiar
su ruta por las islas mientras esperan que pase cada tormenta. Los envios de arroz, ropa y otros

articulos de primera necesidad quedan en espera.
RESTO DEL MUNDO |

Méas de medio millén de personas se quedaron sin trabajo en Espafia en el Gltimo afio, informé
el ministerio del Trabajo. El desempleo subié a su peor nivel en una década con alrededor de 2,5MM
de desocupados. La dependencia dijo que 501.705 personas pidieron ayuda por desempleo en los
doce ultimos meses. El desempleo aumenté 25% en 10 afios y ahora afecta a 2,53MM de personas,
el mayor nimero en el lapso. La economia nacional tuvo una década de crecimiento que ahora
termina ante la caida en el sector de la construccion y las altas tasas de interés. Para este afio se
prevé una expansion econdémica de 2% que contrastaria con el 3,8% del 2007.

La confianza de las empresas y los consumidores alemanes cayd a un minimo de tres afios,
acentuando temores de que la mayor economia europea se esté deslizando hacia una recesiéon. El
indice del ambiente empresarial que lleva el instituto IFO, de Munich, basado en una encuesta a
7.000 ejecutivos, bajé a 94,8 unidades desde 97,5 in julio. El animo del consumidor se hundié a su
menor nivel en cinco afios, segun la compafia de investigaciones de mercado de Nuremberg GfK AG.
La economia alemana se contrajo en el segundo trimestre y podria no crecer en el tercero.

Banco Nacional de Georgia (BNG), banco central de ese pais, vendié mas doélares en agosto
que en ningun otro mes en al menos nueve afios para apoyar a su moneda, el lari, a raiz de su
guerra de 5 dias con Rusia. Los $187,2MM en reservas internacionales vendidas equivalen a casi
13% del total de reservas de Georgia de $1.500MM. Las ventas de dodlares alcanzaron su punto
maximo desde que el BNG empezé a compilar datos sobre intervenciones cambiarias.




Europa estd mas cerca de la recesion que USA, consideré la OCDE, que revisé al alza sus
previsiones de crecimiento estadounidense para este afio pero bajo las de la Eurozona, y sobre todo
las de Gran Bretafia, en sus perspectivas econOmicas. El Grupo de los Siete paises mas
industrializados (G7, Alemania, Canad4, USA, Francia, Gran Bretafia, Italia, Japén) seguira
atravesando una "fase de debilidad de la actividad hasta fin de afio", pronosticé la OCDE.

La economia de la zona del euro cayo6 0,2%o en el segundo trimestre del afio, el primer retroceso
desde la puesta en marcha de la Unién Econdémica y Monetaria en 1999, mientras que en el conjunto
de la UE el PIB se contrajo 0,1%, segun las cifras divulgadas por Eurostat. En el primer trimestre, la
economia de la zona del euro habia crecido 0,7% y la de la UE 0,6%. En términos interanuales, a
pesar del descenso entre abril y junio, el PIB sigue avanzando, aunque a un ritmo menor, del 1,4%
en la zona del euro y del 1,6% en toda la Unidbn Europea. Se estima que la caida se origina por las
bajas exportaciones y gastos caseros. Debido a los precios elevados de combustibles y alimentos, los
consumidores se abstuvieron de hacer otras compras, a la vez que un euro fuerte, una economia
mundial débil y los costos crecientes de los transportes limitaron las exportaciones.

Ford Motor anuncié el nombramiento de Stephen Odell como presidente y director ejecutivo
de Volvo en sustitucién de Fredrik Arp, quien decidié dejar la firma. A partir del 01/10/2008, Odell,
de 53 afios, tomara posesion de su cargo como responsable de las operaciones globales de Volvo
desde su sede de Suecia y Gotemburgo. Asimismo, el nuevo presidente se encargara de "liderar la
compafia hacia una rentabilidad sostenible mediante la constante reestructuracion y un acelerado
desarrollo de vehiculos de alta calidad, seguros y de combustibles eficientes en el sector con mas
poder adquisitivo del mercado".

Coca-Cola Co. acord6é comprar China Huiyuan Juice Group por $2.300MM), con lo que duplicara
su cuota en el mercado de jugos de fruta del pais. Esta es la segunda compra del responsable
ejecutivo Muhtar Kent desde que asumio el cargo en julio.

NACIONALES: ElI Banco Central de Venezuela reporta, al 29/08, una tasa activa de 21,18%
(24,00%); una tasa pasiva, en colocaciones a 90 dias de 17,81% (17,03%) y en cuentas de ahorro
de 15,00% (15,00%); que corresponden al promedio ponderado de los seis principales bancos del
pais. El promedio de AGOSTO para estos mismos renglones fue de 22,83%; 17,35% y 15,00%
respectivamente. Las letras del tesoro a 90 dias cerraron en 10,9681% (11,3301%), con un
promedio ponderado para todas las emisiones de 10,9681% (11,3301%). La tasa de descuento y
redescuento, se ubica en 33,5% (33,5%). Las operaciones de inyeccion de liquidez se ubican en
22% (22%) a 7 dias; 23% (23%) a 14 dias y 24% (24%) a 28 dias. El rendimiento promedio
ponderado de los BDPN se ubica en 12,9% (12,9%); sin movimiento este afio. Las operaciones de
absorcion de liquidez mediante REPOS y CD promedian en forma global en todas las operaciones
13,0736% (12,6792%) en la semana. La tasa para operaciones relacionadas con el agro esta
congelada en 13,00% (13,00%). Entre paréntesis los valores del reporte pasado.

El BCV fijé en 20,09% (20,30%) para AGOSTO, la tasa de interés que las empresas deben
pagar a sus trabajadores por:concepto de la prestacion de antigledad, cuando ésta sea mantenida, a
peticion del trabajador, en la contabilidad de la empresa. Cuando esta prestacién es mantenida en la
contabilidad, en contra del deseo del trabajador de que le sean depositados en fideicomiso, la tasa es
de 22,83% (23,47%). Las tasas entre paréntesis fueron las aplicables en JULIO.

El BCV fijé en 22,83% (23,47%0) la tasa de interés activa maxima a ser aplicada en
SEPTIEMBRE a los créditos vigentes destinados a la adquisicion de vehiculos otorgados mediante
contrato de venta con reserva de dominio y bajo la modalidad de “cuota balén”. La tasa maxima
para créditos hipotecarios indexados, independientemente de su antigliedad, se mantiene en 9,31%
(9,31%) y 10,11% (10,11%). Las cifras entre paréntesis son las aplicables en AGOSTO.
INTERNACIONALES: La tasa LIBOR promedi6 2,4473% (2,4317%) a 30 dias; 2,7825% (2,7600%)
a 90; 3,0854% (3,0799%) a 180; y 3,2090% (3,2420%) a 360 dias. EI EURIBOR terminé la semana
en 5,3220% (5,3350%). La PRIME rate cierra en 5,00% (5,00%); con un redescuento de 1,99%
(1,99%); y un descuento de 2,25% (2,25%). La tasa de interés promedio de un CD a 30 dias se
ubica en 2,45% (2,47%), la de 90 en 2,80% (2,79%) y la de 180 dias en 3,11% (3,11%). Las letras
del tesoro americano a 10 afios se cotizaban en 3,64% (3,79%), las de 20 afios en 4,31% (4,41%);
y las de 30 afios en 4,27% (4,38%). Entre paréntesis los valores del informe anterior.

El Banco Central Europeo, junto con el Banco de Inglaterra, mantuvieron sus tasas de interés
inalteradas frente a los temores crecientes de inflacién y desaceleracion del crecimiento en Europa.
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Las decisiones de ambos bancos de dejar las tasas en 4,25% y 5% respectivamente estaban

previstas, pero hasta Ultima hora se pensé que podria haber cambios.
ENDEUDAMIENTO VENEZOLANO |

Operaciones de inyeccion y absorcion (compras y colocaciones) del BCV: en la
semana realiz6 operaciones de inyeccion por Bs. 0,00MM, mientras que absorbié Bs.
2.958,44MM; segun el siguiente detalle, donde se muestra el parcial de SEPTIEMBRE
2008, comparado con el total de JUNIO, JULIO y AGOSTO de 2008 (cifras en millones
de bolivares):

ABSORCION INYECCION EFECTO

LTRS. TSR. BDPN REPOS CD MS. DNR. TOTAL | REPOS REV. NETO
200,00 0,00 51,00 14.753,99 15.004,99 100,00 -14.904,99
lguLio | 245,02 0,00 88,00 15.537,72 15.870,74 870,13 -15.000,61
lAcosTO | 200,00 0,00 100,00 18.308,58 18.608,58 450,00 -18.158,58
01/09/2008 0,00 0,00 5,00 526,07 531,07 0,00 -531,07
02/09/2008 50,00 0,00 0,00 439,93 489,93 0,00 -489,93
03/09/2008 0,00 0,00 5,00 703,50 708,50 0,00 -708,50

04/09/2008 0,00 694,60 699,60 -699,60
05/09/2008 0,00 529,34 529,34
SEMANA 2.893,44 2.958,44

SEPTIEMBRE 2.893,44 2.958,44‘

BONO ACTUAL ANTERIOR BONO ACTUAL ANTERIOR BONO ACTUAL | ANTERIOR
G-10 5,375% 95,3025% 95,2600% | Ven -2038 67,4360% 68,6888% | Ven - 2023 85,5010% | 86,3510%
G-13 10,75% 102,2620% | 103,4525% | VEuro2011 102,8087% | 102,4525% | Ven - 2028 85,1687% | 86,2585%
G-14 8,5% 92,6420% 93,2135% | VEuro2015 83,7320% 83,5535% | PDVSA-2017 65,5425% | 65,9800%
G-18- 13,625% | 117,9140% | 117,8610% | Ven -2016 76,7725% 77,4060% | PDVSA-2027 53,3575% | 55,8550%
G-18-7,0% 77,8660% 78,3950% | Ven -2020 68,7715% 68,7475% | PDVSA-2037 51,9839% | 54,6988%
G27 9,25% 91,3440% 92,4788% | V-2011 FRN 89,3960% 89,5175%

G34 9,375% 86,1487% 87,2222% | Ven - 2025 75,4525% 76,2910%
COTIZACIONES DE LOS VEBONOS (en bolivares):

BONO ACTUAL ANTERIOR BONO ACTUAL ANTERIOR BONO ACTUAL | ANTERIOR
VEB062009 99,5000% | 101,8600% | TICC112013 | 97,9900% 98,5200% | TICC032019 98,5500% | 100,5700%
9VEB062009N | 106,7000% | 106,7000% | TICC032015 | 97,4775% 97,7300%

VEB042010 104,3500% | 104,3200% | TICC042017 | 98,4200% 99,2900%
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).

Cada dia nos sentimos mas confundidos y preocupados por las diversas decisiones que en
materia econdémica estd tomando el gobierno nacional. En su inmensa mayoria, son medidas
ensayadas sin éxito en economias socialistas y comunistas en el pasado, y que solo lograron destruir
la base econémica de los paises donde se hizo el ensayo. Recientemente, el presidente Hugo Rafael
Chéavez mencionaba el comportamiento de las reservas internacionales, las cuales se ubican en
$37.276MM, y en ese contexto anuncié que el nivel 6ptimo de reservas es de $32.800MM, por lo que
indicé que tendré que traspasar al FONDEN $5.000MM, debido a que "todo lo que esté por encima de
ese tope tiene que ir al mecanismo". Si ya tenemos un déficit de reservas de casi $57.000MM, ¢cOmo
es posible que sigamos despilfarrando dinero a través del FONDEN?. ¢(No hay alguien que le pueda
explicar al presidente Chavez, que esas reservas son el respaldo de los bolivares en circulacion?.

Inocencio T. Sanchez B.
06/09/2008

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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