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En la semana de cuatro dias terminada hoy, el Indice Bursatil Caracas (IBC) de la Bolsa de
Valores de Caracas (BVC) bajé 608,83 puntos 6 1,2%, al cerrar en 51.448,66 puntos, contra
52.057,49 puntos en que habia cerrado el viernes pasado. Gana 1.111,65 puntos 6 2,2% en el mes
y 16.358,58 puntos 6 46,6% en lo que va de afio. Se realizaron 79 operaciones con 8.259.985 titulos
negociados, por Bs. 4.240.374,84 6 $1.972.267,37. El mejor dia fue el MARTES, con 14 operaciones
y 96.867 titulos negociados, por Bs. 1.747.128,15 6 $812.617,74; 41,2% de la semana; de los
cuales 81,0% correspondié a acciones MVZ.A de MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS. El peor dia
fue el JUEVES, con 18 operaciones y 53.516 titulos por Bs. 456.224,97 6 $212.197,66; 10,8% de la
semana; de los cuales 50,7% correspondié6 a acciones MVZ.A de MERCANTIL SERVICIOS
FINANCIEROS. La empresa con el mayor monto negociado  fue MERCANTIL SERVICIOS
FINANCIEROS, con 54,2%; seguida por BANCO ACTIVO, con 28,3% y SIVENSA, con 14,0%; lo que
hace que estas 3 empresas, con 4 titulos representen el 96,5% del total transado en la semana.

Se movilizaron 15 titulos: 2 subieron, 3 bajaron y 10 se mantuvieron sin cambio.

La 2 ganadoras Las 3 perdedoras
BANCO PROVINCIAL 0,8% BANCO PROVINCIAL - PREFERIDAS 9,0%
BANCO DE VENEZUELA 2,0% SIVENSA 7,5%
MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS A 2,3%
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Los valores extremos alcanzados por el IBC en los uUltimos 366 dias se mantuvieron en un
maximo de 54.110,86 (22/09/2009) y un minimo de 33.949,35 (10/12/2008).

La Comisiéon Nacional de Valores (CNV) ordend la suspension de cotizacién por 48 horas, de las
acciones de BANCO CONFEDERADO, toda vez que BANCO CANARIAS DE VENEZUELA, notific
formalmente su intencidon ante ese organismo, de realizar una Oferta Publica Combinada (OPC), de
Toma de Control e Intercambio de Valores, respecto de BANCO CONFEDERADO.

La Comision Nacional de Valores ordend la suspension por 48 horas de la cotizacion de las
acciones de BANCO NACIONAL DE CREDITO (BNC), toda vez que la sociedad BANVELCA & COMPANY
1890 LIMITED notificé la intencién de realizar una Oferta Publica de Toma de Control, la cual tendra
por objeto la adquisicion del 100% de las acciones que conforman el capital social del BNC, cuya
formalizacion se hard en los proximos dias. La suspensién pretende preservar los derechos de los
inversores minoritarios y garantizar la transparencia del mercado.

La BVC, en la busqueda de la democratizacion del capital y de ampliar el nUmero de emisores,
trabaja en la creacién de una oficina para las PYMES con la finalidad de informarlas acerca de los
instrumentos disponibles, los elementos y las caracteristicas necesarias para ingresar al mercado de
valores como emisores. Como parte de la labor que adelanta la BVC continuara con la investigacion y
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acercamiento a otros mercados de la region para incorporar nuevos productos que permitan el
acceso de esas empresas al mercado sin importar el nivel patrimonial o el volumen de ventas.
PDVSA anuncié la emisién de bonos internacionales por $3.000MM. La oferta estara
comprendida por la venta conjunta de los Petrobonos 2014, 2015 y 2016, denominados en délares a
un precio de 138% por cada combinacion, y seran adquiridas en bolivares, a la tasa de cambio oficial
vigente. Cada combinacion tendra un valor nominal de $3.000 compuesto de la siguiente manera:
Petrobono 2014 (28/10/2014), por $1.300MM, al 4,9%; Petrobono 2015 (28/10/2015) por
$1.300MM, al 5,0% y Petrobono 2016 (28/10/2016), por $400MM, al 5,125%. El inicio de recepcion
de ofertas es el lunes 19/10/2009 a las 9:00AM y hasta el jueves 22/10 a las 12:00M, siendo la
adjudicacion y anuncio de resultados el dia viernes 23/10/2009.

Asambleas de Accionistas de Empresas Venezolanas:
Fecha Empresa (tipo de Asamblea)
plyaReyzlelolsl OCCIDENTE EIC INMOB. (Ordinaria)
pyaReyZAoJolcll OCCIDENTE EIC INMOB. (Xordinaria)
vaghterploloicl FMM AVANZA (Xordinaria)
piTleypleololell Banco Fondo Comun (Xordinaria)

Empresa (tipo de Asamblea)
picYalorzlololsl TOTALBANK (Xordinaria)
(pYauVplolo]sll PROAGRO (Ordinaria)

Dividendos decretados por Empresas Venezolanas:

Empresa \ Bs. X accion | F/Registro F/Pago Observaciones

Banco Exterior (en acciones) 1x2 TBA TBA | Asamblea Xordinaria del 29/09/2009
Banco de Venezuela 0,05621 | 26/10/2009 | 30/10/2009 | Asamblea ordinaria del 16/09/2009
MANPA 0, 20| 23/10/2009 | 30/10/2009 | Asamblea Xordinaria del 16/10/2009
Banco Provincial — Preferidas 0,3066 | 08/01/2010 | 15/01/2010 | Junta Directiva del 10/08/2009
Mercantil Servicios Financieros 0,15| 29/01/2010 | 10/02/2010 | Asamblea ordinaria del 25/09/2009

MERCADOS FINANCIEROS FORANEOS
El Dow Jones Industrials, principal indicador
de la Bolsa de Nueva York (NYSE), gano6 en la | |pon2
semana 130,97 puntos 6 1,3%, al cerrar en
9.995,91 puntos, contra 9.864,94 en que habia 00D - A
cerrado el viernes pasado, en una semana con ®
una tendencia gananciosa, al punto de que el 0966
jueves alcanzé los 10.062,94 puntos, su valor /
mas alto desde el 03/10/2008, cuando se ubico o
DJI gana 2,9% desde el cierre de septiembre, y 9860 _E/K/B
gana 13,9% en lo que va de afio. Su valor
maximo se mantiene en 14.164,53 (09/10/2007). En los 5 dias héabiles comprendidos entre el
viernes 9 y el jueves 15, ambos .inclusive, se realizaron en la NYSE 30.298.689 operaciones, con

9.124,6MM de titulos negociados, por $232.550,8MM.
Los restantes indicadores del mercado americano también cerraron en alza.

i3

en 10.325,38, pero no se pudo mantener. El

= VARIACION
\ INDICE ACTUAL ANTERIOR ABSOLUTA | %
NYSE Compuesto 7.133,96 7.015,54 118,42 1,7%
AMEX Compuesto 1.860,61 1.810,64 49,97 2,8%
NASDAQ Compuesto 2.156,80 2.139,28 17,52 0,8%
STANDARD & POORS — 500 1.087,68 1.071,49 16,19 1,5%
RUSSELL 2000 616,18 614,92 1,26 0,2%

El Dow Jones Industrials superdé el miércoles la marca sicolégica de los 10,000 puntos por
primera vez desde hace un afio, indicio de la incipiente recuperacién bursatil tras las estrepitosas
caidas de meses recientes. El indice de acciones preferenciales cruzé la marca de los cinco digitos
siete meses después de haber tocado su peor nivel en 12 afios el 09/03/2008, con 6,547.05 puntos.
El DJI estuvo el jueves 53,7% arriba de su minimo de marzo, pero no se pudo mantener. Sin
embargo, su recuperacion es el indicio mas sélido de que los inversionistas confian en que la
economia estid repuntando tras la crisis financiera y la recesion. Los alentadores reportes de
ganancias de la empresa tecnolégica Intel Corp. y del banco JPMorgan Chase & Co., divulgados el
miércoles, le dieron el impulso decisivo al indice.

Inversionistas fuera de USA estan comprando acciones de las empresas que integran el
Standard & Poor's 500 a los valores mas bajos desde que se tienen registros, debido al
fortalecimiento de su poder de compra por la caida que viene sufriendo el délar desde hace 7 meses.
Los inversionistas no estadounidenses que tienen acciones en USA por casi $2.500MM estan
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obteniendo una mayor tajada corporativa estadounidense con cada euro, yen y libra que gastan,
mientras empresas que van desde PepsiCo hasta GE obtienen mayores ventas en el exterior.
El euro terminé hoy en $1,4905; un avance de 1,2% contra $1,4731 el viernes pasado. Gana
1,8% en el mes y gana 6,6% en el afio. Su maximo histérico se mantuvo en $1,5986, aunque el
jueves de esta semana llegé a $1,4942, su valor mas alto en lo que va de afo.
El euro rebaso6 el martes la cota de los $1,49 por primera vez desde agosto de 2008 ante la
debilidad del ddlar, cuyo valor esta en niveles inferiores al estallido de la crisis financiera.
El oro terminé hoy en $1.052,80 la onza, un avance de 0,4% contra $1.048,90 el viernes pasado.
Gana 4,5% en el mes y gana 19,5% en el afio. Su maximo histérico cambid a $1.064,70.

PETROLEO y DERIVADOS
Los precios del petrc’)]eo, VENEZUELA OPEP WTI BRENT
medidos a través de los

PERIODO Cierre Variac. Cierre Variac. Cierre Variac. Cierre Variac.
SEPTIEMBRE/2009

promedios de los principales 5oz 4118 | 65,47] 0.25] 68,12] 0,47] 70,81] 0,73] 69,64] 1,15
crudos marcadores y de la cesta [pel21al25 | 64,32] -1,15| 67,92| -0,20| 69,67] -1,14| 68,67 | -0,97
de exportacion venezolana, OCTUBRE/2009
cerraron en promedio en alza. Del 24 al 02 62,46| -1,86| 65,11| -2,81| 68,20| -1,47| 66,88| -1,79
Este comportamiento se justifica |2¢/05 al 09 64,36 | 1,90| 67,54| 2,43| 70,50| 2,30| 68,33| 1,45
S o Del 12 al 16 68,09| 3,73| 71,00| 3,46| 74,39| 3,89| 72,26| 3,93
principalmente por el optimismMO EUENTE: MINISTERIO DE ENERGIA y PETROLEO
creciente por el desenvolvimiento
de la economia global y su efecto positivo en la demanda petrolera mundial, asi como la debilidad del

dolar frente a otras monedas.
RESERVAS INTERNACIONALES, LIQUIDEZ MONETARIA y DIVISAS |

El nivel de Ila Reserva Monetaria
Internacional (RMI) de Venezuela cerré el |*%°7 [ aecv mrem |
15/10/2009 en $33.157MM ($32.327MM de
reservas BCV y $830MM del FEM), lo que [3°4®°
representa $191MM 6 0,6% méas que lo
reportado la semana pasada; $56MM 6 0,2%  |35%°
por debajo del cierre de OCTUBRE; $9.970MM
6 23,1% menos que al final de 2008; y |00
$1.129MM 6 3,3% menos que al final de
2007, con una disminucién de $5.646MM & 26650 7 o o e " 5l
14,6% en los ultimos 12 meses. El monto de

$43.292MM (07/01/2009) se mantiene como el méaximo historico del nivel de RMI. Con estos
resultados, el déficit se sita en $107.213MM, ya que, tomando en cuenta el nivel de liquidez en
poder del publico, deberia haber $140.370MM de RMI; por lo que el nivel de RMI solo cubre el 30,9%
de la masa monetaria en circulacion; el resto esté sin respaldo, lo que lo hace "dinero inorganico".

La liquidez monetaria en poder del publico
se ubica al 09/10/2909 en Bs. 241.436MM 9% [ = Loubez RRMI | 244000
(Bs. 156.834MM en dinero y Bs. 84.603MM en

cuasidinero). Este total representa un (82T
incremento de Bs. OMM 6 0% contra lo
reportado la semana anterior (Bs. |70t
241.436MM); Bs. 19.938MM 6 9,0% por ||| ’
encima del cierre de SEPTIEMBRE; Bs. |6t ||,|. Al
50.218MM 6 26,3% por encima del cierre de H‘H‘H‘”’H’ ‘ ’ |
2008; Bs. 88.520MM 6 57,9% superior a lo 520 MIIHIHIIIINEIES

10-10 9-1 04 10-7 9-10

i 221750

- 199500

HHt 177250

155000

reportado a final del 2007; con un incremento
de 71.431MM 6 42,0% en los ultimos 12 meses. EIl monto al 02/10/2009 (Bs. 241.436MM) se
mantiene como el maximo histérico de liquidez. La relacion entre la liquidez ajustada y la Reserva
Monetaria Internacional (R-RMI) actual es de Bs. 9,10448; un incremento de Bs. 0,05406 desde Bs.
9,05042 calculado antes. Con estos valores, se estima la sobrevaluacién del bolivar en 323,5%.

La negociacion de BONOS SOBERANOS promedié hoy en Bs. 5,01 desde Bs. 5,38 el viernes

Easado; un retroceso de 6,5%. Pierde 8,7% en el mes E 10,7% en lo ﬂue va de afo.

El presidente Hugo Rafael Chavez decretdé la "adquisicion forzosa de los activos, bienes
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muebles e inmuebles, y bienhechurias del Complejo Hotelero Margarita Hilton & Suites y la Marina",
ubicado en Nueva Esparta, "propiedad de las empresas Inversiones Pueblamar, Desarrollos MBK, o
de cualquier otra persona natural o juridica". La decision, publicada en Gaceta Oficial 39.282, es la
primera que recae sobre la actividad turistica del pais. Con esta normativa se pretende convertir
esas instalaciones "bajo un marco socialista” en el Desarrollo Social del Sector Turistico y Hotelero
del estado Nueva Esparta. El Margarita Hilton ha sido lugar escogido por el alto Gobierno para
realizar encuentros, foros, congresos, y mas recientemente la Il Cumbre Sur-Sur y, precisamente,
el presidente Chavez dijo que le habian puesto algunos obstéculos por lo que decidié expropiarlos.
Presionado por la baja en el precio del crudo, un presupuesto dificil de recortar y un mercado
paralelo de divisas que reclama mas oferta, el ejecutivo prepara nuevas emisiones de bonos. En lo
que va de afio, PDVSA ha vendido titulos por el orden de $3.000MM con igual monto en oferta, el
Ministerio de Finanzas por $4.992MM y la Corporacién Andina de Fomento otorgé un préstamo por
$600MM que elevaran la inversion en el sector eléctrico. Al mismo tiempo, Finanzas le ha vendido a
la banca bonos y letras del Tesoro que hasta junio elevan el saldo dela deuda interna en 44% desde
Bs. 30.515MM hasta Bs. 43.950MM. En resumen, el pais ha emitido deuda por $14.839MM en el afo.
Jorge Giordani, ministro de Planificacién y Desarrollo, a inicios de este afio, aseguraba que
tres diablos asediaban a la economia venezolana: el retroceso del PIB, el desempleo y la inflacion. Ya
en el dltimo trimestre considera que la posibilidad de cerrar 2009 en leve recesion existe, y que con
la aplicacion de medidas recién econdmicas especiales se podra, al menos, lograr que la economia ni
crezca ni caiga (crecimiento del PIB 0,0%). Con el desempleo la meta sigue siendo 7% para este
afio, pero con "ese diablillo que se llama inflacién”, la cosa cambia; el ministro Giordani dijo: "Creo
que esta vez la inflacion serd mas dificil de vencer". Las medidas a corto plazo para combatirla
apuntan al control de los precios al consumidor de alimentos y restaurantes. En términos generales,
la inflacién registra una tasa anualizada hasta septiembre de 27,3%; y con buena suerte, se
mantendra en ese nivel, muy por encima a la meta inicial de 15% fijada por el Ejecutivo. Lo que el
ministro no dice es como lo va a lograr. Confianza, el elemento mas importante, no esté a la vista.
Diosdado Cabello, ministro de Obras Publicas y Vivienda, traté de explicar la situacién de los
equipos de las almacenadoras que Bolipuertos tomé entre junio y agosto de este afo. El funcionario
aseguré que los empresarios "traian las gruas, las instalaban en el puerto y no las declaraban",
argumentando que los equipos estaban en la zona primaria del puerto y que por eso no era
necesaria la nacionalizacion. No especificG qué porcentaje de las 77 empresas que realizaban esta
actividad en los puertos de La Guaira, Puerto Cabello y Maracaibo, incurrieron en esta omisiéon. Lo
que si dejo6 claro es que el Estado no pagara ni un bolivar para comprar o arrendar un equipo que no
haya sido nacionalizado. Segun dijo el funcionario, el Estado ya adelanta la compra de tres gruas que
"verdaderamente entraron a Venezuela". Si la situacion es asi, es como si los equipos jamas
hubiesen ingresado legalmente al pais, entonces se materializaria el delito de contrabando, y el
ministro Cabello tiene razén y el pago no precederia, sino la confiscacion.

En teoria, los consejos comunales son la base del modelo socialista y tienen en sus manos la
ejecucion de varios proyectos; sin embargo, esto no se refleja en la préactica. Al Fondo Nacional de
los Consejos Comunales este afio se le asignaron Bs. 4.400MM; de ese monto solo se ha
desembolsado el 31%. Eso indica que hasta mediados de septiembre se habian entregado Bs.
1.300MM. Ese comportamiento dista del ejercicio 2008 cuando lo asignado a los consejos comunales
fue Bs. 4.700MM y ya a mediados de septiembre se habia ejecutado 81% de la asignaciéon. Los
consejos comunales se financian de 30% de lo previsto para el FIDES y 30% de la LAEE v,
adicionalmente, cuentan con los créditos adicionales que autoriza la AN asi como de las multas por la
aplicacion de la Ley de Acceso a los Bienes.

La declaratoria de emergencia de la salud realizada el pasado 2/10 por el presidente de la
Republica carece de seriedad y presenta serias contradicciones, asegura el especialista en politicas
publicas sanitarias e investigador del CENDES de la UCV, Jorge Diaz Polanco. Aclara que el Gobierno
ha querido minimizar la emergencia circunscribiéndola Unicamente al primer nivel de la atencion,
pero la realidad que se presenta abarca la totalidad del sector.

El Ejecutivo consignd ante la Asamblea Nacional consignd el proyecto de Ley de Presupuesto
para el Ejercicio Fiscal 2010. De acuerdo con lo que se pudo conocer, el presupuesto 2010 se calculé
en Bs. 160.000MM, similar al monto final aprobado para este afio de Bs. 159.900MM. Mantiene el
precio del barril de petroleo en $40, y la produccion de crudo en 3,1MM de barriles diarios.
Petr6leos de Venezuela (PDVSA) tiene previsto ejecutar el afio préximo un presupuesto de
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inversiones superior a los $16.000MM. Esto representa un incremento de al menos 6,66% respecto
al 2009 cuando la corporacidon estimdé inversiones por $15.000MM, de los cuales ha ejecutado
alrededor de 70% en lo que va de afo. Dentro de esta inversion se encuentra la ejecucion de
proyectos con Rusia en el bloque Junin 6 de la Faja Petrolifera del Orinoco, los cuales fueron
presentados en un foro realizado en el pais por el vicepresidente del Departamento Nacional
Energético de Rusia, Stanislav Dorzhinkevich.

El Gobierno se dispone a poner en marcha un plan que obligue a la banca a inyectar recursos a
sectores estratégicos como produccidon de alimentos, electricidad y construccién de viviendas, con el
objeto de contener la caida de la economia. La semana pasada, el ministro de Planificacioén, Jorge
Giordani, anuncié que la herramienta a utilizar seria la "persuasiéon moral”, pero el Ministerio de
Finanzas contempla emitir una resolucidon que colocara limites a la cantidad de bonos que los bancos
pueden comprar y mantener en su portafolio, a fin de obligarlos a prestar mas. Si bhien el gobierno se
ha apoyado en la venta masiva de bonos y letras del tesoro para dosificar el impacto del descenso en
el ingreso petrolero, técnicos de Finanzas consideran que las empresas tienen suficiente liquidez y
pueden adquirir los bonos que dejarian de comprar los bancos. Lo que ignora este planteamiento es
que si las empresas hacen las compras directas, utilizaran los fondos que tienen en los bancos, y
estos no tendran excedentes de dinero para prestar. La mejora de la economia no se decreta.

El presidente Hugo Rafael Chavez amenazd con fuertes sanciones a bancos privados, al
anunciar la elaboraciéon de un reglamento que contemple sanciones para los bancos privados que
incumplan con el otorgamiento de créditos para los sectores agricola, industrial e hipotecario. El
gobernante indicé que los bancos tienen plazo hasta el | trimestre de 2010 para cumplir con el 100%
de la cuota de crédito que le corresponde para esos sectores. En este mismo sentido, Jesse Chacén,
ministro de Ciencia, Tecnologia e Industrias Intermedias, informé sobre un nuevo reglamento para
obligar a la banca publica y privada a cumplir con las carteras de crédito establecidas. "Si un banco,
sea publico o sea privado, no cumple su cartera obligatoria debe haber algiin mecanismo coercitivo
que obligue a que cumpla". Amenazas y mas amenazas; Unica herramienta del gobierno.

Eyilde Margarita Gracia Sanz fue nombrada viceministra de Regulaciéon y Control del Ministerio
de Economia y Finanzas. Gracia es la actual presidente del Banco de Comercio Exterior. El decreto
presidencial con la designacion fue publicado en Gaceta Oficial 39.283 del 13/10/2009.

Edgar Hernandez Behrens, superintendente de bancos, afirma que las entidades financieras
publicas recortaran los créditos al consumo y al comercio para enfocarse en préstamos al sector
industrial, agricola y turismo. Sefial6 que en este momento 70% de los créditos otorgados por los
bancos del Estado, se dirige al consumo y al comercio. "Debemos invertir esto, y lograr que el 30%
actual del financiamiento otorgado a sectores productivos agricolas, industriales y turisticos, por
ejemplo, se incremente hasta llegar a un 70%". La pieza méas importante en el rompecabezas de la
banca publica es el Banco de Venezuela, llamado a liderar el nuevo rol de las entidades financieras
en el pais. El Ejecutivo creé lo que denomina la Unidad Sectorial de Economia y Finanzas de la
Corporacion para la Banca Publica, que tiene como mision redimensionar a esta herramienta del
Estado que, entre otros propositos, inyectard préstamos para impulsar el crecimiento de la
economia. Si bien la banca continda siendo la principal fuente de financiamiento para las empresas,
un estudio elaborado por SOFTLINE indica que el mercado de capitales gana terreno.

La Comision de Finanzas de la AN deberia discutir el proyecto de reforma de la Ley de
Empresas de Seguros y Reaseguros en las préoximas semanas. El diputado Rafic Souki, miembro de
la Subcomisidon de Banca y Seguros de la AN, informd6 que de los 309 articulos del proyecto de ley
solo restan por discutir unos seis articulos referidos a las sanciones a las empresas aseguradoras por
incumplimientos de las disposiciones legales, ademas de otros cuatro articulos que fueron diferidos
durante la primera discusion parlamentaria. Souki reiterdé que este proyecto promueve los derechos y
la protecciéon de los usuarios de los seguros, a diferencia de la ley vigente, "que protege la actividad
de las empresas del ramo". Resalté que tomaron en cuenta algunas sugerencias hechas por la
Camara Aseguradora, aunque destacé que a las empresas de seguros "les conviene que el negocio
se quede como esta, porque calculamos que, del total de ingresos por primas, solo pagan por
siniestros cerca de 35%". La reforma incluye Pdlizas solidarias y para personas de tercera edad.

Los anuncios de racionamiento eléctrico estdn en aumento en el pais, al igual que las
protestas por las fallas en el sistema. ENELBAR aplicara un plan para interrumpir la electricidad de
forma controlada en el &area residencial de Lara. José Vasquez, vicepresidente de Distribucion de
ENELBAR, sefalé que de momento resulta dificil determinar a cuales sectores residenciales de Lara le
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sera racionado el servicio de electricidad. Dijo que los cortes se haran de 1:00PM a 3:00PM, y de
6:30PM hasta las 9:00PM, porque es a estas horas cuando se registra el alza de consumo. Agrego
que podria déarsele un trato "preferencial" al sector industrial de la regién; no obstante, si se observa
un alto grado de demanda de energia lo someteran al mismo racionamiento. En este sentido, la
Camara de Industriales posee varios informes de empresas locales que han tenido ultimamente una
disminucién de 3% de consumo eléctrico, por lo cual no se explica el motivo de dicho racionamiento.
CORPOELECTRIC, aunque no ha hecho anuncios formales, esta aplicando la misma receta. En
Valencia, por ejemplo, en los sectores residenciales del norte de la ciudad hay una suspensién de
una hora cada dia, sin previo aviso. Y lo insélito es que el gobierno, en boca del mismisimo
presidente Hugo Rafael Chavez dice que esto se debe a que en la mal llamada cuarta republica no se
hicieron las inversiones necesarias, omitiendo que ellos ya llevan mas de 10 afios en el poder.
Indicador de riesgo soberano 2.150
EMBI+ (Puntos Basicos — Semana)
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El indicador de riesgo soberano EMBI+ /\\/"V\Q,/\f/:/\,"vk‘\\\’_w
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sobre los Bonos del Tesoro Americano, B0 271 03 22/5 a8 5/10
en una ponderacién de los bonos mas @mm—\/ENEZUELA ———=COLOMBIA ———BRASIL ———MEXICO ‘
transados en los mercados. PERU ARGENTINA EMBI+ = ECUADOR

La informalidad fue de 5.254.393 personas en agosto, lo que significa que 44% de las
personas ocupadas, segun el Instituto Nacional de Estadistica (INE). El impulso de 0,8 puntos
porcentuales -equivalente a 172.695 personas en los uUltimos doce meses estuvo fuertemente
influenciado por el incremento en el niUmero de trabajadores no profesionales por cuenta propia.
Para sus calculos, el INE considera informales a los trabajadores independientes no profesionales,
pues aquellos que cuentan con una carrera forman parte del sector formal, incluso si laboran por
cuenta propia. Otro grupo mayoritario en la clasificacion es el compuesto por empleados y obreros
informales, quienes sumaban 1.194.180 personas en agosto, 10% de la poblacién ocupada en el
pais. Los datos del INE indican que estas personas se encuentran empleadas por 354.061 patronos o
empleados, quienes representa a 3% de la poblacion que cuenta con un trabajo.

El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) aprobdé préstamo por $200MM a la Corporacion
Eléctrica Nacional (CORPOELEC) mejore el servicio en el pais. “Los fondos contribuirdn a que la
empresa ... desarrolle sus operaciones técnicas, socio-ambientales, institucionales y administrativas".
CORPOELEC fue fundada recientemente por el gobierno nacional con el objetivo de absorber todas
las empresas publicas del sector eléctrico. Con el préstamo, CORPOELEC creara dos centros de
procesamiento de datos y sistemas de voz, entre otras inversiones. La empresa se compromete a
publicar regularmente sus estados financieros y a aceptar auditorias internacionales.

Los precios de los alimentos no sujetos a regulaciéon sigue en ascenso. Por ejemplo, el atun
en lata registra un incremento promedio de 17%, en los Ultimos tres meses, con mayor impacto en
las versiones medianas. La lata de 184 gramos en aceite de oliva, pas6é de costar Bs. 8,92 a Bs.
11,35 en promedio, lo que equivale a un alza de 27,2% entre julio y octubre. La presentaciéon al
natural, que hasta agosto del afio pasado estuvo regulada, mostré6 un aumento promedio de 21,4%
al pasar de Bs. 5,35; valor sugerido por el Ejecutivo para liberarlo del control de precios, a Bs. 6,50.
El martes 13, los bancos transfirieron al BCV fondos de sus clientes para pagar los bonos
comprados la semana pasada y el resultado es escasez de bolivares en el sistema financiero. Lo
previsible es que todo regrese a la normalidad en la medida en que el gobierno comience a gastar los
bolivares que ha recibido pero, mientras esto sucede, un grupo importante de bancos pide prestado
a otras entidades financieras, disminuye el ritmo en la entrega de créditos y cuida celosamente los
recursos. Por ello, la tasa de interés interbancaria, que mide el precio al que los bancos se prestan
entre si, alcanzoé el martes un maximo de 32% vy el total de las operaciones se realizé a un promedio
de 21,3%, el nivel mas elevado en lo que va de afo.
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La Asociacion Venezolana de Hoteles Cinco Estrellas (AVECINTEL) acordd "enviar un mensaje
de tranquilidad" a los factores involucrados en la expropiacion del Margarita Hilton. Rafael Gascoén,
presidente de ese organismo, considerd conveniente explicarles a los trabajadores los términos del
proceso y asegurarles sus derechos laborales. En cuanto a los accionistas del hotel, explicd via
telefénica, "se les debe dar una indemnizacién" que satisfaga sus expectativas, en funcion del valor
de esos papeles. Comentdé que Venetur tiene a su cargo varios hoteles cinco estrellas. No obstante
existen en el mercado venezolano importantes cadenas hoteleras, como Hesperia, Marriott,
Embassy, Lido, Sambil, entre otros, que prestan sus servicios. "Los operadores mas eficientes son
los que van a tener mas éxito. Ojala todos apuntemos al mismo objetivo", dijo Gascon.

Oscar Ivan Zuluaga, ministro de Hacienda colombiano, reconocié que entre los inversionistas
extranjeros "preocupa” el deterioro en las relaciones con Venezuela, uno de los principales destinos
de su exportacion. "Existe inquietud por el efecto que pueda tener la decisién (del Gobierno de Hugo
Rafael Chavez) de congelar las relaciones comerciales con Colombia en el volumen de nuestras
exportaciones hacia Venezuela", admitié Zuluaga. La decision de Chavez se produjo luego de la firma
de un acuerdo entre Bogotad y Washington por el que las tropas estadounidenses pueden usar sus
bases militares y después de que el gobierno colombiano acusara a Venezuela de un supuesto desvio
de armas a la guerrilla de las Fuerzas Armadas Revolucionarias de Colombia (FARC). No obstante
este evidente deterioro, Zuluaga subrayé que ambos paises han mantenido "una estrecha relaciéon
comercial durante mas de 25 afios, a pesar de las dificultades surgidas en muchas etapas", y que en
cualquier caso la decisidon colombiana de pactar con USA responde "a su soberania”.

Golpeados por una crisis del comercio con Venezuela, sin solucion visible en el horizonte,
dirigentes de los gremios de los textiles, ganaderia y transporte de Colombia ven con optimismo la
posibilidad de dirigir sus exportaciones a otros paises. Los problemas comerciales con Venezuela, a
los que se suma también la crisis con Ecuador, y otros factores, contribuyeron a un bajén de las
ventas colombianas. "En 2008 habiamos exportado (a Venezuela) $1.200MM, y a junio de este afio
ibamos muy bajitos”, dijo IvAn Amaya, presidente de la Asociaciéon Colombiana de Productores
Textiles, el sector mas golpeado por la crisis.

La economia de Ameérica Latina, empujada por la recuperacion del precio de las materias
primas y las reformas econdmicas, crecera el proximo afio a un ritmo mayor que la de USA, pese a
que la recesion en este pais ya termind, segun David Wyss, analista jefe de Standard & Poor's. "En
Latinoamérica prevemos para este afo una caida del PIB del 2,3%, muy lastrado por México, pero
para el siguiente se registrara un crecimiento de 3%, mas que USA, donde el avance sera del 1,8%,
después de la caida del 2,7% en 2009”, aseguré Wyss. Segun sus datos, en Europa este afio el PIB
descendera 4,2% y en el 2010 volvera a crecer 0,6%, quedando asi como una de las regiones mas
débiles. "En la era post recesion esta claro que la importancia de USA ir4 bajando gradualmente y
que sera Asia la que gane protagonismo, liderada por India y China, que estan creciendo a ritmos
mucho mayores que el resto del mundo”, explica el analista.

La Empresa Nacional de Electricidad (ENDE) de Bolivia y PDVSA invirtieron $80MM para
instalar una planta termoeléctrica en este pais. El presidente Evo Morales hablé del asunto en la
region de Cochabamba, donde hizo una inspeccidon de turbinas importadas para montar la planta que
funcionara en la localidad central cochabambina de Entre Rios. Para encarar el proyecto se conformé
la empresa Ende-Andina, en la que PDVSA tiene 60% y ENDE, 40%. La planta se ha planteado como
meta producir cien megavatios, que es poco menos de 10% de la producciéon actual de energia
eléctrica en Bolivia. Uno de sus planes centrales del pais es aumentar la produccion de electricidad
para exportarla, puesto que el consumo del pais es de menos de 1.000MW. Por otra parte, el
Gobierno de Bolivia aseguré que PETROANDINA invertird este afio y el préximo entre $110MM y
$130MM para explorar gas y petrdleo en el norte del departamento de La Paz.

Los paises del ALBA, reunidos en Cochabamba - Bolivia, creardn una empresa multinacional
para fomentar el comercio entre sus miembros. La empresa grannacional se denominara ALBA-Imex
(ALBA Importaciones-Exportaciones) para permitir el flujo de productos y alentar el comercio entre
los paises socios. También en el evento se discute la creaciéon de una moneda comun, inicialmente
so6lo una unidad de cambio para el comercio intragrupal. El acta del Sistema Unico de Compensacion
Regional (Sucre) sera suscrita y entrara en vigor el préximo afio.

PETROBRAS es la quinta compafiia del mundo por valor de mercado, sobrepasando a China
Mobile y China Construction Bank. La capitalizacion de PETROBRAS subi6é a 353.900MM de reales
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$208.000MM), sobrepasando los $203.800MM $203.100MM de las mencionadas.

UNITED STATES OF AMERICA (USA)
La mayoria de los analistas financieros de USA considera que la recesidon terminé en este pais
y pronostican una recuperacion de su crecimiento econémico del 2,9% a finales de afio. Los puntos
de mayor preocupacion son el alto endeudamiento del gobierno y el elevado desempleo. Tras la
contraccion del 6,4% del crecimiento econdmico experimentada en el primer trimestre del afio y del
0,7% en el segundo, los economistas pronostican que el PIB crecera a un ritmo_del 2,9% en la
segunda mitad del afio, y del 3% en el 2010.
Las vacantes de empleos en USA cayeron en agosto al minimo nivel en al menos nueve afos,
lo que indica que la economia no ha mejorado lo suficiente para hacer que las compafias incorporen
mas personal. La cantidad de cargos sin llenar cayé en 21.000 a 2,39MM,; el minimo desde que
comenzaron los registros en el 2000, segun el Departamento de Trabajo. Las vacantes habian caido
unos 2,4MM, 6 50%, desde su apogeo en julio de 2007. El informe mostré que tanto la contratacion
como los despidos se redujeron en agosto, indicio de que la aceleracion del dltimo mes en las
pérdidas de plantilla puede haberse debido a la falta de empleo en vez de a un repunte de los
despidos. Los datos muestran que las empresas redujeron el personal en 263.000 trabajadores en
septiembre y que la tasa de desempleo subié al maximo nivel desde 1983.
El nimero de nuevas solicitudes de seguro de desempleo en USA descendié a su nivel mas
bajo desde comienzos de enero, lo que sefiala la lenta recuperacion del mercado laboral interno. El
Departamento del Trabajo dijo que las solicitudes nuevas descendieron a 514.000 en contraste con
524.000 en la semana anterior. Es el quinto retroceso del indicador en seis semanas. El promedio en
cuatro semanas descendid por sexta ocasidon consecutiva a 531.500. EI marcado retroceso en las
solicitudes indica que las compafias estan despidiendo menos trabajadores.
El posible cierre de méas de 300 hoteles en California por falta de pago de sus hipotecas podria
asestar un nuevo golpe a la economia estatal y, sobre todo, a la ya de por si vapuleada comunidad
de origen latino en el estado. “Si ya la recesién econémica ha tenido un efecto desproporcionado en
la comunidad latina con la crisis en la vivienda, en las industrias manufactureras, en la de la
construccion y en la de ventas al menudeo”, dice Manuel Pastor, director del Centro para el Estudio
de la Integracién de los Inmigrantes de la Universidad de California del Sur, “el contagio a la
industria hotelera agravaria aiin mas los problemas”. En el condado de Los Angeles, la industria de la
hoteleria es una de las seis industrias que ocupan al 70% de los inmigrantes latinos.
Unos 7.500 evasores fiscales solicitaron participar en un programa del gobierno de USA que
promete no enviar a prisién y aplicar multas reducidas por evadir impuestos a quienes se acojan
voluntariamente, anuncié el Servicio.de Rentas Internas (IRS). Los evasores fiscales ocultaban su
dinero en mas de 70 paises y en todos los continentes con excepciéon de la Antartida. Las cuentas
van desde méas de $10.000 hasta mas de $100MM. La respuesta al programa no tiene precedente,
destaco el IRS. "La idea de este programa es ... lograr que se pongan del lado de la Ley".
La casa rosada de una sola planta en una calle humilde de Miami Gardens se convirtié en un
ejemplo de los esfuerzos del gobierno federal por suavizar el golpe de las ejecuciones hipotecarias en
todo el pais. Bajo el fuerte sol de octubre, Shaun Donovan, secretario federal de Vivienda y
Desarrollo Urbano (HUD), us6 la casita como telén de fondo para anunciar la asignaciéon de $60MM
adicionales en fondos federales para asesoria de viviendas y capacitacion de asesores que incluyen
$1,2MM para Florida. Los fondos se entregaran a entidades sin fines de lucro y otras organizaciones
que ayudan a guiara los propietarios en el complejo proceso de modificacién de préstamos que les
permite evitar la _ejecuciéon inmobiliaria. Donovan aproveché para alabar la estrategia de la Casa
Blanca contra la crisis hipotecaria nacional, sefialando un programa de subsidios que dio al municipio
de Miami Gardens $6,8MM para comprar, rehabilitar y revender viviendas en ejecucion hipotecaria.
Un propietario de Hallandale Beach, una ciudad en el Broward County, Florida, USA, perdid la
cobertura de seguro de su casa porque la construyeron con paredes de tablaroca chinas, lo que
convierte a Universal North America en el segundo asegurador de Florida en tomar medidas contra
las viviendas fabricadas con ese material. En una carta del mes pasado, Universal informé al
propietario que cancelaria la pdliza, que vencia en julio del proximo afio, porque la casa "estaba en
un estado inaceptable”. El propietario presentd una reclamacién en el verano debido a dafios que
podrian haber sido causados por los paneles para las paredes. En septiembre, el propietario recibi6
una carta que decia "el edificio fue construido con paneles chinos de tablaroca, que se ha
demostrado que tienen efectos negativos a largo plazo sobre la plomeria y otros componentes de la
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casa”. Universal, con sede en Puerto Rico, es la aseguradora de viviendas nimero 12 de Florida, con
unas 105.000 pdlizas. La compariia no atendié las llamadas telefénicas para comentar al respecto.

Coca-Cola sacara al mercado de USA un nuevo modelo de latas de tan sélo 22 centilitros y de
90 calorias, para ayudar a los consumidores de sus bebidas a controlar el consumo calérico. La
compariia detall6 que los nuevos envases se venderan inicialmente en Nueva York y Washington
desde el proximo diciembre. A partir de entonces aumentaran gradualmente su distribuciéon en todo
el pais, en un proceso que se prolongara hasta marzo del 2010. Las marcas que contaran con este
nuevo envase, que se vendera en paquetes de ocho, seran Coca-Cola, Sprite, Fanta Naranja, Coca-
Cola Cherry y la cerveza sin alcohol Barq's. "Siendo la mayor compafia de bebidas del mundo, nos
tomamos muy en serio la necesidad de ayudar a los consumidores a equilibrar las calorias ingeridas
con las gastadas”, asegurd el presidente de Coca-Cola, Sandy Douglas. No hubo indicacién si el

nuevo envase sera también ofrecido en sus plantas fuera de USA.
RESTO DEL MUNDO |

La London Metals Exchange (LME) o Bolsa de Metales de Londres, es el mayor mercado de
metales del mundo, de 132 afios de antigliedad, y el dltimo piso en Londres donde las operaciones
se realizan a viva voz. Sus 500 depdsitos de todo el mundo respaldan negociaciones anuales por
valor de $10.000MM vy convierten a la LME en un pilar del mayor centro financiero europeo. Su
influencia se extiende hasta el corazon de Africa. "Para nosotros, Londres es un precio”, dice Patrick
Nsumba, operador de la RepuUblica Democratica del Congo. Nsumba compra mineral de cobre a
hombres y chicos que se meten en agujeros en la tierra para cavar en la oscuridad. "Hasta cuando le
vendemos a China, Londres establece el precio”. En un afo de rescates de bancos britanicos,
pérdidas récord para las compafias financieras y crecientes reglamentaciones e impuestos, el
volumen de los metales negociados subié 0,6% en los primeros nueve meses. Los precios del cobre
se duplicaron por la demanda de China, el mayor usuario del metal del mundo, en el mismo periodo.
La semana pasada, unos 4.000 compradores y vendedores del metal desde Singapur hasta Santiago
llegan a Londres para encontrar comparfieros en un ritual anual llamado LME Week (Semana de la
LME). Mas del 95% del negocio de la bolsa proviene del extranjero.

El Banco Central Europeo (BCE) constata la recuperacion y suaviza el ajuste en el empleo
previsto en el conjunto de la eurozona. El instituto emisor completa su analisis moderadamente
optimista, que concuerda con la opinién del FMI, la OCDE o el Banco de Espafia, con la afirmaciéon de
que el deterioro del mercado laboral podria ser menor de lo previsto. No obstante, aunque no entra a
valorar este fendmeno por paises, recomienda llevar a cabo reformas del mercado laboral para
consolidar el crecimiento a largo plazo, punto en el que también coincide con estas instituciones y
que genera no pocos recelos entre el Gobierno y los sindicatos espafioles.

El Instituto Nacional de Estadistica (INE) de Espafa informé que en agosto 2009 se vendieron
34.019 viviendas, 9,9% menos que en el mismo mes del afio anterior. Hay que retroceder hasta
abril de 2008 para encontrar un.mes en el que las operaciones no hubieran caido méas del 20% en
términos interanuales. El endurecimiento de las condiciones financieras, ademas de la pésima
evolucién de la economia y del empleo, es uno de los factores que explican la crisis en la que lleva
dos afios el sector inmobiliario. Pero no son sélo las ventas las que caen en menor medida.
Septiembre fue el cuarto.mes consecutivo en el que la caida del precio de la vivienda fue menor que
en el mes anterior. Si en abril de este afio la bajada de precios superé ligeramente el 10%, ahora se
queda en el 8,3% respecto al mismo mes de 2008. La zona mas castigada sigue siendo la costa
mediterrdnea, donde el ladrillo se vendi6 en septiembre 11,5% maés barato que 12 meses antes.

La caida del consumo lastra el IPC y reaviva el riesgo de deflacion en Espafia. La inflacion
subyacente, que excluye el impacto del petréleo, ronda ya tasas negativas. Los expertos atrasan a
diciembre la prevision de subida de precios. No es deflacién, arguyen el Gobierno y la inmensa
mayoria de los expertos. Pero, con los ultimos datos en la mano, la definicibn que comparten el
Ejecutivo y la mayoria de los analistas (una caida "persistente y generalizada" de los precios), esta
mas cerca que lejos de cumplirse.

El martes, Moody's afirmé que las entidades estaban "retrasando el reconocimiento de activos
morosos", vinculados al sector inmobiliario, o que se traducia en un agujero oculto de €57.000MM
sin aprovisionar. Hoy, Fitch rebajo el impacto y anticipé que, en el caso de las grandes entidades, "el
rendimiento seguira siendo sélido a pesar de los retos" que plantea la crisis.

El influjo de Internet en la sociedad aun esta por verse. Redes sociales, blogs y anuncios via
correo electrénico fueron algunas de las herramientas que ayudaron a Barack Obama a conquistar la
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Presidencia de USA en 2008. El de Obama también fue el triunfo de la "ciberpolitica”, pero ese
modelo amenaza con cambiar la forma de hacer negocios. Mas que otra via para hacer
transacciones, la red es un lugar de encuentro entre las empresas y sus clientes. Estar en Internet
significa comunicar, tener otro canal, generar comunidades con tus clientes, tenerlo informado, pero
no ayuda a comprenderlo, a personalizar las ofertas. Mas alla del comercio electrénico, esta el
contacto personal; internet ayuda pero el “cara a cara” sigue siendo importante.

NACIONALES: El BCV reporta, al 09/10 tasa activa de 18,78% (20,49%); una tasa pasiva, en
colocaciones a 90 dias de 14,73% (14,50) y en cuentas de ahorro de 12,59% (12,59%); que
corresponden al promedio ponderado de los seis principales bancos del pais. Las letras del tesoro a
90 dias marcaron un rendimiento de 9,7494% (9,6130%); con un promedio para todas las emisiones
de 9,7534% (9,6397%). La tasa de descuento y redescuento, se ubicé en 29,5% (29,5%). Las
operaciones de inyeccion de liquidez se mantuvieron en 20%, (20%) a 7 dias; 21% (21%) a 14 dias
y 22% (22%) a 28 dias; con un promedio en la semana de 19,5695% (20,1284%). El rendimiento
promedio ponderado de los BDPN se ubica en 12,3% (12,3%). Las operaciones de absorcion de
liguidez mediante REPOS y CD promedian en forma global en todas las operaciones 6,2403%
(6,9967%) en la semana. La tasa para operaciones relacionadas con el agro esta congelada en
13,00% (13,00%). Entre paréntesis los valores de la semana pasada.

INTERNACIONALES: La tasa LIBOR promedi6 0,2323% (0,2300%) a 30 dias; 0,2798% (0,2772%)
a 90; 0,6362% (0,6301%) a 180; y 1,2381% (1,2133%) a 360 dias. El EURIBOR terminé la semana
en 1,2510% (1,2375%). La PRIME rate cierra en 3,25% (3,25%); con un redescuento de 0,13%
(0,12%); y un descuento de 0,50% (0,50%). La tasa de interés promedio de un CD a 30 dias se
ubica en 0,19% (0,20%), la de 90 en 0,25% (0,23%) y la de 180 dias en 0,32% (0,32%). Las letras
del tesoro americano a 10 afios se cotizaban en 3,49% (3,27%), las de 20 afios en 4,29% (4,05%);

las de 30 afos en 4,31% (4,09%). Entre paréntesis los valores del informe anterior.
ENDEUDAMIENTO VENEZOLANO

Operaciones de inyeccion y absorcidon (compras y colocaciones) del BCV: en la
semana realiz6 operaciones de inyecciéon por Bs. 633,00MM, mientras que absorbid Bs.
1.774,98MM; segun el siguiente detalle, donde se muestra el parcial de OCTUBRE,
comparado con el total de JULIO, AGOSTO y SEPTIEMBRE de 2009 (cifras en millones
de bolivares):

ABSORCION INYECCION EFECTO

LTRS. TSR. BDPN REPOS CD MS. DNR. ‘ TOTAL REPOS REV. NETO
JULIO 808,70 90,20 1.798,97 18.070,63 20.768,50 2.042,90 -18.725,60

|AGOSTO | 880,00 259,72 1.083,23 12.381,49 14.604,43 270,00 -14.334,43
| SEPTIEMBRE | 850,00 241,88 1.356,39 10.617,76 13.066,02 200,00 -12.866,02
12/10/2009 | DIA DE LA RAZA o DE LA RESISTENCIA INDIGENA
13/10/2009 | 74,50 0,00 245,36 38,64 358,50 340,00 -18,50
14/10/2009 | 48,00 0,00 0,00 322,00 370,00 293,00 ~77,00

15/10/2009 | 25,50 10,75 678,50 45,73 760,48 0,00 -760,48
16/10/2009 | 37,00 0,00 215,65 33,35 286,00 0,00
SEMANA ‘ 1.139,51 439,72 1.774,98 633,00

OCTUBRE | , 1.556,31 567,42 | 2.567,48 2.040,17

Para cumplir la meta de ponerse al dia al cierre del 1 trimestre de 2010 y destinar 10% del
total de créditos a la industria manufacturera y 3% al turismo, la banca tendria que realizar un
esfuerzo considerable. Las cifras de SUDEBAN precisan que al cierre de septiembre los préstamos
destinados a la manufactura sélo representan 5,47% del total y los dirigidos al turismo se ubican en
1,62% de la cartera. Banqueros consultados explican que no existe demanda. Parece que el gobierno
cree que como "soplar y hacer botellas". Los bancos requieren que haya demanda de préstamos, y
éstos deben cumplir con los requisitos para que el mismo sea otorgado. No se puede ignorar que los
bancos son solo administradores de los fondos de los ahorristas.

Inocencio T. Sanchez B.
17/10/2009
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