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En la semana terminada hoy, el Indice Bursatil Caracas (IBC) de la Bolsa de Valores de Caracas
(BVC) baj6é 75,96 puntos 6 0,1%, al cerrar en 50.715,86 puntos, contra 50.791,82 puntos en que
habia cerrado el viernes pasado. Gana 378,85 puntos 6 0,8% en OCTUBRE-NOVIEMBRE y 15.625,78
puntos 6 44,5% en lo que va de afo. Se realizaron 96 operaciones con 240.440 titulos negociados,
por Bs. 1.550.333,79 6 $721.085,48. El mejor dia fue el MIERCOLES, con 16 operaciones y 34.940
titulos negociados, por Bs. 450.143,30 6 $209.368,98; 29,0% de la semana; de los cuales 66,6%
correspondié a acciones BBC de BANESCO. El peor dia fue el JUEVES con 17 operaciones y 122.247
titulos por Bs. 131.647,37 6 $61.231,33; 8,5% de la semana; de los cuales 56,9% correspondi6 a
acciones BPV de BANCO PROVINCIAL. La empresa con el mayor monto negociado fue SIVENSA, con
20,9%; seguida por BANESCO, con 19,4%; MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS, con 18,0%;
BANCO PROVINCIAL, con 13,3%; VENCRED, con 9,6% y VENEZOLANO DE CREDITO, con 6,2%; lo
que hace que estas 6 empresas, con 7 titulos representen el 87,3% del total transado en la semana.

Se movilizaron 17 titulos: 2 subieron, 6 bajaron y 9 se mantuvieron sin cambio.

Las 2 ganadoras PRODUCTOS EFE 4,2%
BANCO PROVINCIAL 3,4% DOMINGUEZ & Cia. 2,1%
BANCO EXTERIOR 2,4% CANTV.D 1,5%
Las 6 perdedoras MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS B 1,3%
VENEZOLANO DE CREDITO 7,9% MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS A 0,9%
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Los valores extremos alcanzados por el IBC en los Ultimos 366 dias se mantuvieron en un
maximo de 54.110,86 (22/09/2009) y un minimo de 33.949,35 (10/12/2008).

El BANDES lanzé la Oferta Publica de Toma de Control (OPTC) por las acciones del Banco de
Venezuela que estan en manos del publico, en una operacidon con la que el Estado espera lograr
100% del paquete accionario. La operacion se inicié el jueves 5/11 y se extendera hasta el 2/12,
periodo en el cual las personas que posean acciones del Banco de Venezuela podran dirigirse a
cualquier casa de bolsa para participar en la operaciéon. El precio fijado es de $0,2925 por accién,
calculado al cambio oficial para la venta de divisas vigente a la fecha de cierre y pagado de contado.

La Comision Nacional de Valores suspendié por 48 horas la cotizacion de las acciones de
BANCO NACIONAL DE CREDITO BANCO UNIVERSAL, toda vez que Julio M. Herrera Velutini, de
BANVELCA & COMPANY 1890 LIMITED, notific6 formalmente la intencién de realizar una Oferta
Publica de Toma de Control (OPTC) hasta por el 100% de las acciones que conforman el capital
social del banco, como consecuencia de haber suscrito con los accionistas que detentan el control de
dicha institucion bancaria, un convenio privado por un numero de acciones que representan
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aproximadamente el 85,0855% de dicho capital, haciendo extensivas las condiciones de compra a la
totalidad de accionistas restantes.

Los bonos que PDVSA colocd en el mercado la semana pasada han obtenido un recibimiento frio
por parte de los inversionistas, escépticos ante lo que denominan una sobreoferta de titulos
venezolanos y la obligacion de dirimir cualquier controversia en tribunales del pais. El resultado es
que los bonos que vencen en 2014 se cotizan a 57% de su valor, los que vencen en 2015 a 53,75%
y los que vencen en 2016 a 50,75%, niveles que impulsan el precio del délar en el mercado paralelo.
Asambleas de Accionistas de Empresas Venezolanas:

Empresa (tipo de Asamblea) Empresa (tipo de Asamblea)

iKyAuVpLololsll Envases Venezolanos (Ordinaria)
Dividendos decretados por Empresas Venezolanas:

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

Corporacién Industrial de Energia 0,0013| 06/11/2009 | 13/11/2009 | Junta Directiva del 30/10/2009

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 EL DOW JONES DE VIERNES A VIERNES

de la Bolsa de Nueva York (NYSE), gan6 en la | |po2 06

semana 310,69 puntos 6 3,2%, al cerrar en F(

10.023,42 puntos, contra 9.712,73 en que 9.946
habia cerrado el viernes pasado, en una
semana con una tendencia alcista. El DJI sube 9.866
311,14 puntos 6 3,2% en OCTUBRE-
NOVIEMBRE, y mantiene una ganancia de 9786 -
14,2% en lo que va de afio. Su valor maximo
se mantiene en 14.164,53 (09/10/2007). En 9288

los 5 dias habiles comprendidos entre el

viernes 30/10 y el jueves 5/11, ambos inclusive, se realizaron en la NYSE 40.666.938 operaciones,
con 11.206,3MM de titulos negociados, por $273.301,8MM.

Los restantes indicadores del mercado americano también cerraron en alza.

= VARIACION
\ INDICE ACTUAL ANTERIOR ABSOLUTA | %
NYSE Compuesto 6.958,29 6.739,45 218,84 3,2%
AMEX Compuesto 1.788,75 1.752,23 36,52 2,1%
NASDAQ Compuesto 2.112,44 2.045,11 67,33 3,3%
STANDARD & POORS — 500 1.069,30 1.036,19 33,11 3,2%
RUSSELL 2000 580,35 562,77 17,58 3,1%

El euro terminé hoy en $1,4847; un avance de 0,9% contra $1,4719 el viernes pasado. Gana
1,4% en el mes y gana 6,2% en el afio. Su maximo histérico se mantuvo en $1,5986.
El oro terminé hoy en $1.096,90 la onza, un avance de 5,0% contra $1.044,70 el viernes pasado.

Gana 8,9% en el mes y 24,5% en el afo. Su maximo histérico cambié a $1.096,90.

Los precios del petrélec’ VENEZUELA OPEP WTI BRENT
medidos a través . de los

PERIODO Cierre | Variac. Cierre Variac. Cierre Variac.| Cierre Variac.
OCTUBRE/2009

promedios de los - principales ogosa00 | 64.36] 1.00] 67.54] 2.43] 70.50] 2.30] 68.33] 1.45

crudos marcadores y de la cesta [pel12al16 | 68,09 3,73| 71,00| 3,46| 74,39| 3,89| 72,26| 3,93

de exportacion venezolana, |Del 19 al 23 73,46 5,37| 76,10 5,10 | 79,96 5,57 | 78,24 5,98

cerraron en promedio en baja. Del 26 al 30 72,84| -0,62| 76,44 0,34| 79,21| -0,75| 77,60| -0,64

Este comportamiento se justifica NOVIEMBRE/2009
Del02al06 | 72,82] -0,02] 76,22] -0,22] 78,95] -0,26] 77,35] -0,25

principalmente por las fuertes [FienTe: MINISTERIO DE ENERGIA y PETROLEO

bajas de principio de semana.
Sin embargo, en el transcurso de la semana se observé una recuperacién en los mismos. En general,
en el comportamiento de los precios incidieron principalmente las expectativas en torno a la
recuperacion de la economia global y la demanda petrolera, asi como los movimientos del ddlar y
los mercados bursétiles.

PDVSA Industrial asumié la propiedad total de SOLTUCA (Soldaduras y Tuberias de Oriente,
C.A.), la cual fabricard tubos de aceros con costura helicoidal para las actividades petroleras. PDVSA
adquirié el 100% de las acciones de la empresa que mantiene en su nédmina a 460 trabajadores, y
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para el momento de la negociacidon se encontraba activa y en produccion.

La petrolera rusa OAO Gazprom encontré una gran acumulacidon de gas natural frente a la
costa noroeste de Venezuela, el segundo yacimiento importante descubierto en el area en dos
meses. Venezuela, que tiene las mayores reservas de gas de Suramérica, trata de aumentar la
producciéon de combustible para superar un déficit de oferta local, impulsar el sector de productos
quimicos y reducir la exportacion de diesel.

RESERVAS INTERNACIONALES, LIQUIDEZ MONETARIA y DIVISAS

El nivel de la Reserva Monetaria RESERVAS INTERNACIONALES
Internacional (RMI) de Venezuela cerr6 el [436%0 [ mscy mrev |
05/11/2009 en $33.074MM ($32.244MM de h

reservas BCV y $830MM del FEM), lo que |35400
representa $129MM 6 0,4% mas que lo N

reportado la semana pasada; $342MM 6
1,0% por debajo del cierre de SEPTIEMBRE;
$10.053MM 6 23,3% por debajo del nivel a
fin de 2008; y $1.212MM 6 3,5% por debajo  |30900 -
del nivel a fin de 2007, con una disminucién
de $7.001MM 6 17,5% en los dltimos 12 | | : :
meses. El monto de $43.292MM reportado el 51 71 313 26 24-8 51
07/01/2009 se mantiene como el maximo

histérico del nivel de RMI. Con estos resultados, el déficit se sitia en $95.202MM, ya que, tomando
en cuenta el nivel de liquidez en poder del publico, deberia haber $128.276MM de RMI; por lo que el
nivel de RMI solo cubre el 34,7% de la masa monetaria en circulacion; el resto esta sin respaldo, lo
que lo hace "dinero inorganico™.

35.150 4

La liguidez monetaria en poder del publico LIQUIDEZ MONETARIA y RELACION CON RMI

se ubica al 30/10/2009 en Bs. 220.635MM  |920 244000
(Bs. 135.848MM en dinero y Bs. 84.787MM en [ == uouoez W A\‘
cuasidinero). Este total representa un |gx L __ N oms0
decremento de Bs. 3.907MM 6 1,7% contra lo I [
reportado la  semana  anterior  (Bs. | | | 1o
224.542MM); Bs. 863MM 6 0,4% por debajo ’

del cierre de SEPTIEMBRE; Bs. 29.417MM 6

15,4% por encima del cierre de 2008; Bs. |5%°7 - 77250
67.719MM 6 44,3% superior a lo reportado a

final del 2007; con un incremento de |s20 AUILIRIIINIERINIRANGHEARHININTININANTY 55000
44.744MM 6 25,4% en los Ultimos 12 meses. S0 301 5 3E7 300

El monto al 02/10/2009 (Bs. 241.436MM) se

mantiene como el méaximo histérico de liquidez. La relacion entre la liquidez ajustada y la Reserva
Monetaria Internacional (R-RMI) actual es de Bs. 8,25335; un decremento de Bs. 0,19010 desde Bs.
8,44345 calculado antes. Con estos valores, se estima la sobrevaluacién del bolivar en 283,9%.

La negociacion de BONOS SOBERANOS promedidé hoy en Bs. 5,35 desde Bs. 5,31 el viernes
pasado; un avance de 0,8%. Pierde 2,6% en el mes y 4,6% en lo que va de afio.

La reciente emision de PDVSA desvirtudé al mercado, trajo desconfianza, y pudieron colocarla,
presuntamente usando al BCV. Ahora el mercado esta sufriendo las consecuencias, la brecha
cambiaria no se reduce y el costo por adquirir divisas sigue siendo alto. El BCV sigue presentando
opciones para intervenir en el mercado paralelo, pero las necesidades de liquidez tipicas del final de
un afo fiscal hacen que la brecha no responda a las medidas del organismo regulador.

A pesar de que el precio petrdleo venezolano superd los $70 por barril, casi duplicando el
precio que tenia en enero; el gobierno marcha hacia un esquema donde CADIVI solo entregara
divisas para alimentos esenciales, medicinas y al estimulo de areas estratégicas, mientras que el
resto de la economia tendra que acudir al mercado paralelo.

Las personas que tengan previsto viajar en diciembre necesitan notificar previamente a
CADIVI para que sus tarjetas de crédito permanezcan activas. Esta notificacibn podra hacerse a
partir del 9/11 a través del portal de CADIVI. De esta manera, su tarjeta estara activada durante
diciembre y los primeros dias de enero.

La AN modificara la Ley contra los llicitos Cambiarios. En estos momentos se definen los
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asiectos ﬂue sufrirdn modificaciones. Los Gltimos cambios se realizaron en febrero de 2008.

El parpadeo de los precios del petréleo descuadré las cuentas de PDVSA y de todo el sector
publico, obligando a posponer compromisos laborales y a un recorte de gasto que frena el
crecimiento de la economia, pero la administracion de Hugo Rafael Chavez se dispone a superar este
inconveniente con la reforma a la Ley del BCV. La AN ya la aprob6é y ahora si PDVSA necesita
recursos solo tiene que venderle bonos al BCV para recibir los bolivares que cubriran los gastos. Al
mismo tiempo, si el Gobierno requiere recursos para financiar sus proyectos, de cualquier
naturaleza, puede emitir bonos y vendérselos a una entidad financiera.

Los precios de los alimentos de primera necesidad subsidiados, que el gobierno ofrece a
través de la red MERCAL, han sido ajustados progresivamente desde mayo, aunque de forma que
quedaran 40% por debajo de la regulacion fijada para el resto del mercado. En promedio, los 14
rubros basicos aumentaron 81,7% desde mayo a la fecha; lo que no s6lo impactaron en el bolsillo de
los consumidores sino también en la inflacién.

La ndmina del Estado crecidé 12,7% en un afo, tras pasar a la Administracion Publica 259.781
personas entre septiembre de 2008 y septiembre de 2009. Ahora en el sector gubernamental
laboran 2.293.599 personas, de acuerdo con cifras del Instituto Nacional de Estadistica (INE). Las
estatizaciones sobre algunas empresas del sector privado han ocasionado la transferencia de un gran
numero de trabajadores desde la empresa privada hacia el sector publico. Esta ha hecho que el
Estado haya pasado de ocupar 17,1% a 19,2% de la poblacion empleada en el pais.

El Ministerio de Energia Eléctrica y la Corporacion Eléctrica Nacional estiman inyectar al
sistema 1.440 megavatios (Mw) en las ocho semanas que restan del 2009. El presidente Hugo Rafael
Chavez anuncié la aprobacion de Bs. 413MM para la agilizacibn y culminaciéon de 34 proyectos
estructurantes, ahora denominados Proyectos Criticos Priorizados, que contribuirian a elevar la
capacidad de generacion del plantel industrial eléctrico. Los proyectos incluyen recuperacion,
incorporacion de unidades térmicas y de generacion distribuida en varias localidades del pais.
Igualmente el mandatario se refiri6 a las plantas de generaciéon distribuida que entraran en
operaciones antes de fin de afio y que en su conjunto produciran alrededor de 152 Mw.

Como parte de las politicas que el Ejecutivo nacional esta implementando para fomentar el
uso "eficiente y racional' del consumo eléctrico, resolvié prohibir la importacion de algunos
artefactos de uso doméstico; especialmente '"se prohibe la importacién de equipos nuevos de
acondicionadores de aire tipo ventana, compacto y splits” que no cumplan ciertas especificaciones.

El gobierno oficializé la medida segun la cual las personas juridicas y las entidades sin
personalidad juridica presentaran electrénicamente sus declaraciones del Impuesto Sobre la Renta
correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2009. Las personas naturales, cuya determinacién del
ISLR no arroje impuestos a pagar, deberan presentar la declaracion definida y las declaraciones que
la sustituyan, a través del Portal Fiscal del SENIAT. Las personas naturales cuya declaracién arroje
que si hay un impuesto a pagar, podran optar por presentar su declaracion definitiva de impuesto
siguiendo las especificaciones dadas en el site oficial "o a través de formularios y formas impresas
establecidas" por el SENIAT; es decir, que tendran la opcidon de hacerlo de la forma tradicional. Una
vez hecha la declaracion, el contribuyente podra optar entre efectuar el pago electronicamente o
imprimir la planilla generada por el sistema, la cual ser& utilizada a los efectos del pago de las
cantidades autodeterminadas en las oficinas receptoras de fondos nacionales, segln las normas que
al respecto ya venian aplicAndose. Las declaraciones del IVA correspondientes a ejercicios que se
inicien a partir del 30/11/2009, también deberan hacerse electronicamente.

La AN ha aprobado un gasto extrapresupuestario por Bs. 30.100MM, con lo cual el presupuesto
2009 ya asciende a Bs. 190.000MM, cuando en marzo se contemplé en Bs. 159.900MM.

El Fondo para el Desarrollo Agrario Socialista (FONDAS) incorporé méas de 40.000 hectareas
a la actividad productiva en Portuguesa. El Fondo financié a 2.043 productores de los municipios
Guanare, Guanarito, San Genaro de Boconoito, Papeldén, Monsefor José Vicente de Unda y Sucre,
con mas de Bs. 94MM. Igualmente, 38 productores de café de los municipios Cardenas y San
Cristdbal, del estado Téchira, recibieron créditos por mas de Bs. 925.000 para el incremento de la
produccion y mejoras de sus cosechas para una superficie de 82 hectareas del rubro.

INSOPESCA, el Instituto Nacional de Espacios Acuéticos y la Capitania de Puerto de San
Fernando de Apure, realizaron un operativo de permiseria en el municipio Guasdualito del estado
Apure, donde se incorporaron 111 embarcaciones menores a 10 unidades de arqueo bruto a la flota
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pesquera nacional.
El gobierno prepara la reforma de la Ley de Mercado de Capitales con el objeto de adaptarla
al Plan de Desarrollo Econdmico y Social que se ejecutard hasta 2013. Los ajustes contemplan la
mayor participaciéon de los inversionistas minoritarios, las empresas de produccidon social y la
posibilidad de que se transen los instrumentos que emitan los entes oficiales. Ahora se le llamaria
Ley del Mercado de Valores, cambio que yo propuse en la ultima modificacion.

Indicador de riesgo soberano 2.150

EMB I+ (Puntos Basicos — Semana)

PAIS ACTUAL ANTERIOR VARIAC. /‘\/7\/*/*/\—\
Venezuela 1.002 942 60 1650
Colombia 222 232 -10 ~ NS
Brasil 228 232 -4
México 191 214 -23 1150 4
Pera 195 204 -9
Argentina 726 708 18
EMBI+ 316 318 -2 650 T A
Ecuador 810 800 10 e —— N

- - . - \\
El indicador de riesgo soberano EMBI+ mide los 50 e
puntos porcer_wtuales de riesgo sobre Iog Bonos del 511 1 313 /6 24/8 511
Tesoro Americano, en una ponderacion de los emm—\/ENEZUELA COLOMBIA BRASIL MEXICO
bonos mas transados en los mercados. PERU ARGENTINA ————EMBI+ ECUADOR ‘

El intercambio con Colombia por la aduana de San Antonio y Urefa, estado Tachira, unas de
las mas activas del pais, se ha desplomado 90% en lo que va de afio. La decision del presidente
Hugo Chavez de sustituir las importaciones de Colombia por las de otras naciones ha sido el motor
de esa caida. La pérdida de puestos de trabajo ha sido incalculable y, precisamente, los problemas
de desempleo han provocado que la frontera se caliente.

Las exportaciones no petroleras alcanzaran $2.000MM en 2009, una disminucién sustancial en
comparacion con los ultimos 4 afios. Las exportaciones han descendido considerablemente en 2009
con respecto a los cuatro afios anteriores y este afio exportaremos menos de la mitad de lo que
exporta Costa Rica. Las exportaciones no petroleras en 2008 se ubicaron en $2.500MM. Las cifras
son de la Asociacién Venezolana de Exportadores (AVEX).

En el dltimo afo se registré un aumento de 3,6%b en el nUmero de trabajadores independientes,
segun se desprende de las cifras suministradas por el Instituto Nacional de Estadistica (INE). En tal
sentido, el grupo integrado por empleados del sector privado que laboran por cuenta propia pasé de
3.596.898 personas en septiembre de 2008 hasta 3.725.674 personas en igual mes de este afio.
Aunque parece un crecimiento timido, la variacion implicé que este tipo de trabajadores se
fortalecieron como el segundo grupo mas numeroso del mercado laboral. Ahora representan 38,7%
del sector privado, mientras que los obreros y empleados formales ascienden a 4.586.015 personas,
equivalentes a 47,6% de la poblacion empleada en la empresa privada.

Segdn una encuesta realizada por CONINDUSTRIA, 51% de sus asociados indic6 que su
actividad ha sido afectada por las fallas eléctricas que se han presentado en el pais en los ultimos
meses, y que las mismas han provocado un impacto en 11% de su produccién. Entretanto, 49% de
los entrevistados sefial6. que no ha sentido perturbaciones por los cortes de electricidad. El sector
empresarial, mas alla de estas situaciones que ya han afectado al aparato industrial, presenta
alternativas para evitar un mayor impacto. No obstante, Horacio Labbé, representante de la CIEC,
destac6 la necesidad de concretar inversiones en el sector eléctrico para evitar mas problemas.
Como parte de las estrategias para afrontar la crisis eléctrica que vive el pais desde hace
varios meses, el presidente Hugo Rafael Chavez anuncié la puesta en marcha de un plan para reducir
el 20% del consumo eléctrico en la Administracion Publica. A tales efectos, cred6 una comision
estratégica para el sector eléctrico, que tendrd, entre otras facultades, el cobro de impuestos para
sancionar a empresas, centros comerciales y viviendas particulares que presenten un alto consumo
de electricidad. Chavez inst6 a las empresas y centros comerciales a generar su propia energia.
Recursos provenientes del Fondo Chino-Venezolano se invertirdn en el financiamiento de
importantes obras para la colectividad de Valencia, especialmente viviendas para los habitantes en
las zonas del centro y sur de la ciudad.

La canasta alimentaria de los trabajadores se ubicd Bs. 1.781 en octubre, lo que significa un
aumento de 0,9% con respecto a septiembre, segun los célculos del Centro de Documentacion y
Andlisis para los Trabajadores (CENDA). En lo que va de afio el precio de la cesta ha aumentado
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13,7%. A esto se agrega la inversion de aproximadamente 60% del salario, que han tenido que
efectuar para la compra de tanques y recipientes para almacenar el agua ante el racionamiento
aplicado por el gobierno. Esto indica que el presupuesto del venezolano esta muy golpeado.

El Banco Central de Venezuela 45% 315%
(BCV) informé que en OCTUBRE el /
indice Nacional de Precios al 36% 25204
Consumidor  (INPC) reflej6 una

variacion de 1,9%, menor al 2,5% del 27% | L 18.9%
mes anterior, y también menor al

2,4% de mismo mes de 2008. Segun 18% 1 pe%
el ente emisor, el comportamiento del

INPC en OCTUBRE esta asociado 0.9% | 1 63%
principalmente al crecimiento relativo

menos pronunciado en 6 de las 13 0.0% - | 0,0%
categorias que integran la canasta del ENE FEB MAR ABR MAY JUN 'JUL AGO SEP OCT NOV DIC
INPC. Con este resultado del INPC, la |9 6.3%
inflacién acumulada en los diez meses | EEmMES0Y  EEEIMES08 ACUM09  ====ACUMO8 |

transcurridos del 2009 se ubica en

20,7%, por debajo del 24,7% correspondiente al mismo lapso del afio 2008; y la inflacion anualizada
OCTUBRE 2008 - OCTUBRE 2009 se ubica en 26,7%:; inferior al 27,3% del mes anterior, e inferior
también al 34,4% de hace un afio. Al analizar el crecimiento por categorias, conseguimos que en los
diez meses de 2009, 8 de las 13 categorias han crecido igual o por encima del promedio de 20,7%:
Bienes y servicios diversos (38,0%); Bebidas alcohdlicas y tabacos (34,3%); Equipamiento del hogar
(28,9%); Transporte (28,4%); Servicios de educacion (25,6%); Esparcimiento y cultura (25,2%);
Salud (25,2%) y Restaurantes y hoteles (24,5%); en tanto que las 5 categorias restantes crecieron
por debajo del promedio: Alimentos y bebidas no alcohdlicas (16,0%); Vestido y calzado (13,0%);
Alquiler de viviendas (12,6%); Comunicaciones (6,8%) y Servicios de la vivienda excepto teléfono
(2,3%). Por ciudades, 8 estan igual o por encima del promedio: Mérida (23,1%); Caracas (23,0%);
Maracay (22,1%); Barquisimeto (21,7%); San Cristébal (21,7%); Barcelona-Puerto La Cruz
(21,3%); Maturin (21,3%) y Valencia (20,7%); mientras que 3 estan por debajo del promedio:
Maracaibo (20,6%); Ciudad Guayana (20,6%) y Resto Nacional (19,2%). Segun esto, Mérida es la
ciudad mas cara y Ciudad Guayana la méas barata (jcuesta bastante creerlo!). La variacion
intermensual del ndcleo inflacionario fue de 1,9%, similar al 2,0% de SEPTIEMBRE, e igual al INPC.
Con estos resultados, estd claro que estamos ante un problema estructural y no pasajero. El
gobierno esta controlandolo todo, pero no se observa un cambio notable en la inflacién.

La venta de automoviles en Venezuela fue de [giele=pI=N(e] VN OCTUBRE - ENERO — OCTUBRE |
9.826 unidades en OCTUBRE, lo que representa MalClielloNIS=o igeoloi _2008___2009 __ 2008

un incremento de 19.7% con relacion a las Nacionales 8.902 14.689 92.198| 117.639

N ’ N ) ., Importados 924 8.185 24.260 | 117.934
vendidas en SEPTIEMBRE, y una disminucion de [Total ventas 0.826 | 22.874| 116.458| 235.573
57,0% con relacion a OCTUBRE de 2008. En [Exportaciones 0 44 54 1.155
OCTUBRE no se exportaron vehiculos | Produccién 10.257 | 15.143 95.047 | 118.186

ensamblados en el pais, cuando en OCTUBRE DE 2008 se exportaron 44; las exportaciones
acumuladas estan 95,3% por debajo del 2008. Del total de los vehiculos vendidos en OCTUBRE,
90,6% son nacionales y 9,4% son importados, lo cual coloca la mezcla acumulada en 79,2% vy
20,8%, respectivamente. Durante los primeros diez meses del afo, la venta de automoéviles ha caido
50,6% comparada con igual periodo de 2008. En OCTUBRE se produjeron 10.257 unidades, 13,6%
mas que en SEPTIEMBRE y 32,3% menos que en OCTUBRE de 2008. La produccién acumulada esta
19,6% por debajo de la acumulada a OCTUBRE de 2008. 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.

Los presidentes Hugo Rafael Chavez y Luiz Inacio Lula da Silva, de Venezuela y Brasil
respectivamente, firmaron 15 acuerdos de cooperacidon, que abarcan principalmente las areas
energética y petrolera, en su tercera reunion bilateral de este afio. Los convenios fueron firmados en
la poblacién de El Tigre, 320KM al sureste de Caracas, donde Lula finalizé una visita de dos dias a
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Venezuela. En esta visita, PDVSA y PETROBRAS firmaron, tras cuatro afios de negociaciones, el
compromiso para que Venezuela se sume a la refineria Abreu e Lima, en el estado brasilefio de
Pernambuco, en la que Brasil tendrd una participacién de 60% y Venezuela el 40% restante.
Diversos factores, como los débiles precios de las materias primas y la apreciacion del peso, asi
como los problemas que enfrenta con socios como Venezuela y Ecuador, han afectado las
exportaciones de Colombia. En septiembre el valor de las ventas al exterior de Colombia cay6 10,7%
frente a igual lapso del afio pasado. No obstante, esta caida a $2.796MM, fue inferior a la registrada
en agosto, cuando el valor de las exportaciones bajé 18,7%, segun el Departamento Nacional de
Estadisticas (DANE). Este resultado se explica principalmente por la disminucién en las exportaciones
tradicionales, conformadas por petréleo, carbon, ferroniquel y café. Entre enero y septiembre, el
valor de las exportaciones de Colombia se contrajo en un 18,5% a $23.853MM, en contraste con el
alza de 38,7% que logré en el mismo lapso del afio pasado.

Las exportaciones bananeras de Costa Rica mantuvieron su tendencia a la baja con ingresos
por $429MM en los primeros 9 meses de 2009, lo que representd una caida de 15% en relacion al
mismo periodo del afio anterior, segun la Promotora de Comercio Exterior (PROCOMER). Al mismo
mes de 2008, la actividad registré ventas al exterior por $505,5MM. El decrecimiento es producto de
los problemas climatoldgicos que golpearon la actividad a finales del Il semestre del afio pasado, con
fuertes precipitaciones en el litoral caribefio, donde se concentran las plantaciones de la fruta.
Cristina Fernandez de Kirchner, presidenta argentina, prevé recibir en noviembre a los
mandatarios de Venezuela, Hugo Rafael Chavez (12); de Israel, Shimon Peres (16); de Palestina,
Mahmoud Abbas (23), y entrevistarse en Brasil con su homélogo de ese pais, Luiz Inacio Lula da
Silva (18). Chéavez llegara a Argentina el 12 para reunirse con Fernandez en el marco del mecanismo
bilateral de encuentros cuatrimestrales entre los jefes de Estado de ambos paises.

El gobierno de Puerto Rico desembolsa de mas $8MM entre jubilados de la isla por medio del
llamado Plan de Estimulo Econdmico Criollo (PEC). Se asignaron $300 por persona y $600 por familia
en la que el conyuge sea también jubilado, iniciativa que se suma a los beneficios contemplados bajo
la Ley de Reinversion y Reconstrucciéon de USA. En total, se enviaran 25.929 cheques, con lo se
pretende "agradecer la labor de miles de jubilados que dedicaron su vida a servir a Puerto Rico".

La inflaciéon mensual en Costa Rica fue 0,23%b en octubre, mientras para el mismo mes del afio
pasado fue de 1,04%, segun el Instituto de Estadisticas y Censos (INEC). El costo de la vida
acumulado de enero a octubre se ubicé en 3,16%, menor al 12,99% del afio anterior; en tanto, la
inflacion de 12 meses (noviembre-octubre) disminuy6é de 16,30% a 4%, el porcentaje mas bajo
registrado en los dltimos 10 afios para ese periodo.

La inflacion en Paraguay fue de 0,8%b6 en octubre, segun la direccién de estadisticas del Banco
Central. En septiembre, el costo de vida fue de 0,4%. La tasa inflacionaria acumulada de 2009 se
ubicé en 1,9%, inferior a 6,5% registrada en los diez meses de 2008; en tanto que inflacién de 12
meses (noviembre-octubre) disminuy6 de 5,5% a 2,8%.

Uruguay registré un saldo favorable de $339MM entre enero-octubre en el comercio exterior.
En el periodo, las exportaciones alcanzaron $4.562MM y las importaciones $4.223MM. Las
exportaciones registraron una caida del 12,9% respecto a igual periodo anterior, pero la reduccién
en importaciones fue de 22,2%. En 2008 el déficit comercial habia superado los $800MM.

Rusia invertira unos $2.500MM en sectores estratégicos de Ecuador, como respuesta al
exitoso viaje del presidente Rafael Correa a Moscu. EI mandatario ecuatoriano y su par ruso Dmitry
Medvedev suscribieron acuerdos sobre la asistencia rusa para construir dos estaciones de energia
hidroeléctrica y desarrollar las sustanciales reservas ecuatorianas de petroleo y gas. También
firmaron un acuerdo por $22MM para que Rusia suministre a Ecuador dos helicOpteros de transporte
y quedd pendiente la posibilidad de comprar mas vehiculos de transporte militar.

Una planta para producir 250MM de bolsas plasticas/ afo, levantada con colaboracion de
Venezuela, comenzara a operar préximamente en el centro sur de Cuba. La fabrica, de tecnologia
italiana, es el primero de los 10 proyectos que conformaran el polo petroquimico en torno a la

refineria binacional, puesta en marcha hace dos afos.
UNITED STATES OF AMERICA (USA) |

El Horario de Verano concluyd el domingo 31/10 en USA, donde de forma oficial todos los
relojes debieron retrasarse una hora al dar las 2 de la mafiana en cada una de sus zonas horarias.
Algunos estados y territorios del pais no han respetado el Horario de Verano, creado para ahorrar
energia eléctrica al aprovecharse mas la luz del Sol, asi que no tienen que molestarse en cambiar sus
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horarios. Ese es el caso de Arizona, Hawai, Puerto Rico, las Islas Virgenes, Samoa, Guam y las Islas
Marianas del Norte. El Horario de Verano en USA regresara el 13 de marzo de 2010.

La productividad en USA subi6 en el 111 trimestre al ritmo mas veloz en seis afios cuando las
empresas sacaron el mayor rendimiento al personal que le queda para aumentar las ganancias. La
producciéon por empleado-hora salt6 a un ritmo anual de 9,5%, segun las estadisticas del
Departamento de Trabajo. El costo de la mano de obra bajé a un ritmo de 5,2%, la mayor baja de
12 meses desde que se empezod a llevar la cuenta en 1948.

La tasa de desempleo de USA se ubicé en 10,2%b, superando el nivel de 10 por primera vez
desde 1983, y es probable que aumente todavia mas. Esto equivale a casi 16MM de desempleados.
La financiera CIT, especializada en créditos a estudiantes y pequefias empresas, se declar6 en
bancarrota, en lo que supone la quinta mayor quiebra de la historia de USA. CIT presenté la solicitud
el domingo ante un tribunal de quiebras en Nueva York después de que fracasé una oferta a los
tenedores de bonos para intercambiar deuda. CIT informd que los tenedores de bonos aprobaron por
abrumadora mayoria un plan de reorganizacién preestablecido que reducird la deuda total en
$10.000MM, al tiempo que permite que la compafiia siga operando.

El sector manufacturero de USA crecid en octubre, lo que alivia inquietudes de que la
recuperacion econémica se interrumpira a medida que las medidas de estimulo del gobierno pierden
fuerza al agotarse los fondos. El indice fabril del Institute for Supply Management subié a 55,7, su
cota méxima en tres afios. Otros informes indicaron que el sector de la vivienda siguié creciendo
después de su peor recesion desde la década de 1930.

El sector de la vivienda contribuyé al crecimiento econdmico de USA por vez primera en
cuatro afnos el trimestre pasado cuando un programa de crédito fiscal estimul6 la demanda de casas
y obras de renovaciéon para mejorar la eficiencia energética. La mayor economia del mundo creci6 a
un ritmo de 3,5% entre julio y septiembre, después de contraerse los cuatro trimestres previos. La
inversion residencial representd 0,53% del crecimiento, una mayor tajada que la defensa nacional,
que aporté 0,45%, y que el gasto en bienes no duraderos, como la comida y la ropa, que aporté
0,31%. Los programas de estimulo del gobierno, como créditos fiscales por un maximo de $8.000
para las personas que compran su primera vivienda y $1.500 para renovaciones como ventanas que
reducen el consumo de energia, han fomentado la demanda y reducido la oferta de viviendas nuevas
a su nivel mas bajo desde 1982.

General Motors y Ford aumentaron en octubre sus ventas de vehiculos en USA, la primera alza
combinada en tres afos, al reponerse el sector de una merma de la demanda tras el programa
federal de subsidio de autos nuevos. Las ventas aumentaron 4,1% interanual en GM, su primer alza
mensual desde enero de 2008, y 3,1% en Ford. Las ventas de Toyota aumentaron menos de 1%, las
de Nissan subieron 5,6% y las de Hyundai 49%. Honda baj6 0,4% y Chrysler 30%.

FORD volvié a demostrar que los nidmeros rojos no son su negocio. El segundo fabricante
automotor de USA registré en el Il trimestre unas ganancias de $997MM, debido a la reduccién de
costos y a que por primera vez en mas de cuatro afios su negocio en USA dio utilidades. Ante estos
resultados, FORD presentd ‘sus previsiones en las que muestra que en 2011 podria estar en
condiciones de rentabilidad para competir frente a los rivales asiaticos. A diferencia de GM y
Chrysler, FORD esta aguantando el golpe de la recesion sin tener que pedir ayudas publicas.

Una mayor cantidad de estadounidenses declararon la quiebra en octubre que en cualquier
otro mes desde los cambios a las leyes de quiebra en 2005, a medida que el desempleo y la baja en
el valor de la vivienda impidieron que los consumidores pagaran sus deudas. La cantidad de
personas que se declararon en quiebra subi6é 25%, a alrededor de 131.200, en comparacién con un
afno antes. Los 1,2MM de quiebras declaradas hasta octubre ya sobrepasan el total de 1,1MM del afo
pasado. Los negocios también siguieron en dificultades para pagar a los acreedores; las quiebras
corporativas _subieron 30% en comparaciéon con octubre de 2008. Las bancarrotas al amparo del
Capitulo 11 de la Ley de Quiebras subieron a 1.327 en octubre.

Walt Disney recibid autorizacion del gobierno chino para construir un parque tematico en
Shanghai, dandole acceso a la ciudad mas rica de China continental. El acuerdo para construir el
cuarto parque de Disney fuera de USA, y en el pais mas populoso del orbe, representa algo muy
significativo para la mayor compafia de medios del mundo. La presencia de Disney en China
continental se concreta tras una década de negociaciones y costara $3.600MM.

JPMorgan-Chase accedio a pagar $75MM en multas y renunciar a $647MM en honorarios en un
acuerdo por los cargos de que hizo pagos ilegales a amigos de funcionarios publicos para ganar

8



contratos de bonos municipales en un condado de Alabama. La Securities and Exchange Commission
(SEC) anunci6 el acuerdo con JPMorgan.

Hace 40 afios, Leonard Kleinrock cred junto a su equipo la internet. Estaba lejos de imaginar
que fendmenos sociales planetarios como Facebook, Twitter o Youtube nacerian a partir del invento.
"Nos sorprendemos constantemente por las aplicaciones que surgen"”, contd mientras se preparaba
para soplar junto a otros colegas las 40 velitas de su "bebé" en la UCLA. "Es un adolescente ahora",
celebré. "Ha aprendido cosas pero todavia tiene un largo camino por recorrer. Se comporta de forma
imprevisible, pero ha dado muchas satisfacciones a sus padres y a su comunidad”. El 29/10/1969, el
profesor Kleinrock dirigia el equipo que logrdé por primera vez hacer "hablar" a una computadora de
la UCLA con la de un instituto de investigacion. Tenia por la certeza de que las computadoras podrian

comunicarse entre ellas y que la red que surgiria debia ser tan simple de utilizar como un teléfono.
RESTO DEL MUNDO \

La experiencia del Japon durante su crisis bancaria de los afios 90 ensefia a las economias de
todo el mundo que emergen de la recesién que no deben retirar demasiado pronto las medidas de
estimulo, indicé el FMI. "Una importante leccién de lo ocurrido en Japén es que los retofios no
garantizan la recuperacion, lo que implica la necesidad de ser cautelosos ante la perspectiva actual”.
El nimero de desempleados registrados en el Instituto Nacional de Empleo (INEM) de Espafa
subié en 98.906 personas en octubre (+2,6%) y encadend su tercer ascenso consecutivo tras el de
agosto y septiembre, meses en los que el desempleo aumentdé en mas de 164.000 personas. De esta
forma, en sélo tres meses mas de 260.000 personas se han agregado en a las listas del INEM
después de la mejoria experimentada entre abril y julio. Con este nuevo incremento, el total de
desempleados sube a 3.808.353 personas, segun los datos aportados por el Ministerio de Trabajo e
Inmigracién. La subida en octubre es, sin embargo, casi la mitad de la registrada en igual mes de
2008, cuando el aument6 en 192.658 personas, marcando el peor dato de la serie en este mes y que
arroja una media inferior a los 50.000 desocupados en los afios anteriores a la crisis.

General Motors decidié quedarse con su unidad europea Opel para reestructurarla, en lugar
de venderle una participacién del 55% al fabricante canadiense de autopartes Magna International y
su socio, el banco ruso Sberbank. La decision fue tomada el martes luego de que se determiné que
los €3.000MM del plan de reestructuracion serian bastante menos que lo que GM tendria que aportar
a quienes se hicieran cargo de la divisiéon. General Motors consideré que el clima de negocios en
Europa y la situacion de la empresa han mejorado desde que la division se habia puesto a la venta.
Alemania afirma que esta decision es "inaceptable”, lo cual generard enormes consecuencias para las
relaciones entre USA y Europa.

La casa de la moneda de Austria, el mayor vendedor mundial de monedas de oro puro, planea
reducir la produccién el afio préximo en 32% de un nivel sin precedentes, pronosticando que el final
de la crisis financiera debilitard la demanda de los inversionistas. Muenze Oesterreich AG trata asi de
reducir la produccion de las monedas de oro Philharmonic a 650.000 onzas en 2010, desde 950.000
onzas este afo, segun informd la misma empresa. La produccion en 2009 se encamina a un maximo
histdrico por segundo afio después que la turbulencia financiera desatada por el colapso de Lehman
Brothers atiz6 la demanda. ‘El oro se dispard a un récord de $1.084,40 por onza el 03/11 y ha subido
23% en el afio por la demanda de una cobertura contra la inflaciéon conforme bajaba el délar.

Las compafnias de transporte internacional de carga batallan por sobrevivir una recesion
mundial que ha reducido la demanda en el sector, el volumen del comercio internacional y ha
aumentado la competencia entre las empresas. Se estima que el sector estd en vias de perder
$20.000MM este afio y, por primera vez en décadas, tendra un crecimiento comercial negativo.
NACIONALES: El BCV reporta, al 30/10 tasa activa de 20,24% (19,47%); una tasa pasiva, en
colocaciones a 90 dias de 14,67% (14,96%) y en cuentas de ahorro de 12,59% (12,59%); que
corresponden al promedio ponderado de los seis principales bancos del pais. Para OCTUBRE, los
promedios fueron 20,35%; 14,89% y 12,59% respectivamente. Las letras del tesoro a 90 dias
marcaron un rendimiento de 9,5402% (9,7550%0); con un promedio para todas las emisiones de
9,8090% (9,7550%). 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 20,0000% (19,8903%b). El rendimiento
promedio ponderado de los BDPN se ubica en 11,3% (11,3%). Las operaciones de absorcién de
liguidez mediante REPOS y CD promedian en forma global en todas las operaciones 6,4849%
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(6,6180%) 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.

El BCV fijé en 17,62%0 (16,58%b0) para OCTUBRE, la tasa de interés que las empresas deben
pagar a sus trabajadores por concepto de la prestacion de antigliedad, 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 20,35% (18,62%0). Las tasas entre paréntesis fueron las aplicables en SEPTIEMBRE.

El BCV fijé en 20,35% (18,62%) la tasa de interés activa maxima a ser aplicada en
NOVIEMBRE 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 bal6n”. La tasa maxima
para créditos hipotecarios indexados, independientemente de su antigiedad, se mantienen en 8,55%
(8,55%) y 14,39% (14,39%). Las cifras entre paréntesis son las aplicables en OCTUBRE.
INTERNACIONALES: La tasa LIBOR promedi6 0,2318% (0,2239%) a 30 dias; 0,2686% (0,2698%)
a 90; 0,5594% (0,6133%) a 180; y 1,1700% (1,1981%) a 360 dias. El EURIBOR terminé la semana
en 1,2360% (1,2370%). La PRIME rate cierra en 3,25% (3,25%); con un redescuento de 0,13%
(0,11%); y un descuento de 0,50% (0,50%). La tasa de interés promedio de un CD a 30 dias se
ubica en 0,18% (0,19%), la de 90 en 0,22% (0,22%) y la de 180 dias en 0,32% (0,32%). Las letras
del tesoro americano a 10 afios se cotizaban en 3,57% (3,53%), las de 20 afios en 4,36% (4,31%);
y las de 30 afos en 4,41% (4,35%). Entre paréntesis los valores del informe anterior.

La Reserva Federal de USA reafirmdé la intencidn de mantener las tasas de interés
“excepcionalmente bajas durante un largo periodo”. La FED est& tratando de determinar cuando la
recuperacion tiene el vigor suficiente para retirar los fondos que inyecté en la economia para evitar
una depresion. Igualmente, la tasa de referencia de la Uniébn Europea permanecera en su nivel mas
bajo, luego que el Banco Central regional decidiera mantenerla en 1%. Al mismo tiempo, el ente

emisor de Inglaterra mantuvo la suya en 0,5%.
ENDEUDAMIENTO VENEZOLANO \

Operaciones de inyeccion y absorcidon (compras y colocaciones) del BCV: en la
semana realizé operaciones de inyeccién por Bs. 1.484,70MM, mientras que absorbid
Bs. 2.759,26MM; segun el siguiente detalle, donde se muestra el parcial de
NOVIEMBRE, comparado con el total de AGOSTO, SEPTIEMBRE y OCTUBRE de 2009
cifras en millones de bolivares):

ABSORCION INYECCION EFECTO

LTRS. TSR. BDPN REPOS CD MS. DNR. ‘ TOTAL REPOS REV. NETO
AGOSTO 880,00 259,72 1.083,23 12.381,49 14.604,43 270,00 -14.334,43

ERNEERE 850,00 241,88 1.356,39 10.617,76 13.066,02 200,00 -12.866,02
|OCTUBRE | 720,50 65,75 1.854,51 2.056,40 4.697,16 3.052,17 -1.644,99
02/11/2009 0,00 0,00 0,00 538,20 538,20 0,00 -538,20
03/11/2009 154,50 0,00 0,00 188,20 342,70 286,60 -56,10
04/11/2009 25,50 0,00 0,00 670,00 695,50 1.198,10 502,60

05/11/2009 10,00 0,00 580,00 590,00 0,00 -590,00
06/11/2009 5,00 190,77 397,09 592,86 0,00 -592,86
SEMANA 2.373,49 | 2.759,26 1.484,70

NOVIEMBRE | 2.373,49 | 2.759,26 1.484,70

La inseguridad personal sigue desbordada, convirtiéndose ya en un problema estructural que,
aparentemente, el gobierno ya no esta en capacidad de resolver. A los delitos comunes de hurto,
robo, atraco y similares, se unen el secuestro, el sicariato, las ejecuciones y otras modalidades por el
estilo. Esto ha convertido nuestra vida en una angustia constante, porque cuando salimos a la calle
para realizar nuestras actividades normales, no sabemos con qué nos podemos topar, que nos haga
perder nuestras propiedades y hasta la vida. Ademas de pedir a Dios por nuestra integridad,
tenemos que exigir la gobierno la aplicacion de un programa estructural que en el mediano plazo nos
restituya un minimo de seguridad.

Inocencio T. Sanchez B.
07/11/2009
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reproducidas por diferentes medios de comunicacién, otras fuentes, estimaciones y calculos realizados por el recopilador. Aun
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preparados por el autor, con informacioén recopilada. Se autoriza la difusiéon o reproduccion, total o parcial, de este COMENTARIO
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