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En la semana terminada hoy, el Indice Bursatil Caracas (IBC) de la Bolsa de Valores de Caracas
(BVC) bajé 560,23 puntos 6 1,0%, al cerrar en 52.985,06 puntos, contra 53.545,29 puntos en que
habia cerrado el viernes pasado. Pierde 368,62 puntos 6 0,7% en DICIEMBRE y 17.894,98 puntos 6
51,0% en lo que va de afio. Se realizaron 97 operaciones con 1.517.877 titulos negociados, por Bs.
3.205.327,58 6 $1.490.850,04. El mejor dia fue el JUEVES, con 18 operaciones y 1.300.166 titulos
negociados, por Bs. 2.038.205,26 6 $948.002,45; 63,6% de la semana; de los cuales 69,9%
correspondié a acciones MTX de MANTEX. El peor dia fue el MIERCOLES con 14 operaciones y 18.010
titulos por Bs. 127.913,74 6 $59.494,76; 4,0% de la semana; de los cuales 21,6% correspondid a
acciones BNC de BANCO NACIONAL DE CREDITO. La empresa con el mayor monto negociado fue
MANTEX, con 44,5%; seguida por SIVENSA, con 29,1%; MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS, con
11,0%; BANCO PROVINCIAL, con 5,2% y ENVASES VENEZOLANOS, con 5,0%; lo que hace que
estas 5 empresas, con 6 titulos representen el 94,8% del total de la semana.

Se movilizaron 14 titulos: 4 subieron, 5 bajaron y 5 se mantuvieron estables.

Las 4 ganadoras Las 5 perdedoras
ENVASES VENEZOLANOS 10,2% BANESCO 7,1%
SIVENSA 6,8% BBVA BANCO PROVINCIAL 4,1%
MANTEX 4,8% MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS A 3,8%
MANPA 0,7% MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS B 2,6%
VENCRED 0,3%
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Los valores extremos alcanzados por el IBC en los Ultimos 366 dias se mantuvieron en un
méaximo de 54.128,07 (18/11/2009) y un minimo de 33.949,35 (10/12/2008).

La Comision Nacional de Valores (CNV) intervino formalmente a U21 Casa de Bolsa, empresa
relacionada con Banco Canarias, y ordené el cese de operaciones. Esto hace que, por ahora, es
imposible movilizar dinero hasta tanto los interventores no terminen su auditoria y tomen una
decision final. Al cierre de octubre las obligaciones de U21 ascienden a Bs. 2.301MM, ($1.000MM al
tipo de cambio oficial). Los fondos en las casas de bolsa no estan cubiertos por FOGADE. Igualmente,
suspendio la cotizacion de las acciones de U21 Casa de Bolsa y U21 Servicios Financieros, en la Bolsa
de Valores de Caracas.

La CNV suspendid la cotizacion de las acciones de Banco Canarias de Venezuela Banco
Universal y de Banco Confederado Banco Comercial, en la Bolsa de Valores de Caracas. La decision
se toma en atencion a la Resolucion No. 627.09 del 27/11/2009, emanada de la Superintendencia de
Bancos y Otras Instituciones Financieras, en la cual se ordena la liquidacién del Banco Canarias y la
rehabilitacién del Banco Confederado.




La CNV no podra autorizar la compra de bancos a través del mercado de capitales, sin que
antes la SUDEBAN autorice la operacion. La restriccion la fijé la Sala Constitucional del TSJ en
sentencia No. 1659, publicada el 01/12 y en la cual admitié el recurso por colisiéon entre los articulos
12, 19 y 20 de la Ley General de Bancos y el articulo 21, el cual fue interpuesto por SUDEBAN el
17/11. La restriccion se extendera hasta tanto la intérprete de la Carta Magna revise y resuelva si las
normas en efecto se contradicen, tal y como lo denuncié el despacho dirigido por Edgar Hernandez
Behrens. No obstante, entiendo que cuando se trata de casos de Oferta Publica para Toma de
Control (OPTC), la CNV, antes de autorizar la operacién, consulta previamente a SUDEBAN.
El gobierno anunciod la intervencion a puertas cerradas de los bancos Central Banco Universal,
Baninvest y Banco Real, por decision de la SUDEBAN. El gobierno hizo un llamado a la calma pues el
gobierno toma acciones "para la posible rehabilitacién" de estas instituciones financieras
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Dividendos decretados por Empresas Venezolanas:

Empresa (tipo de Asamblea)

\ Bs. X accién | F/Registro F/Pago Observaciones
SIVENSA 3,90 | 04/12/2009 | 11/12/2009 | Asamblea ordinaria del 24/11/2009
PRODUCTOS EFE . 0,014 TBA TAB | Asamblea ordinaria del 02/12/2009
VENEZOLANO DE CREDITO 10,00 TBA TBA | Asamblea ordinaria del 11/08/2009
Banco Provincial — Preferidas 0,3066 | 08/01/2010 | 15/01/201.0 | Junta Directiva del 10/08/2009
Mercantil Servicios Financieros 0,15| 29/01/2010| 10/02/2010 | Asamblea ordinaria del 25/09/2009
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comprendidos entre el viernes 27/11 y el

jueves 04/12, ambos inclusive, se realizaron en la NYSE 26.194.198 operaciones, con 7.674,8MM de
titulos negociados, por $204.210,4MM.
Los restantes indicadores del mercado americano cerraron en alza.

_ VARIACION
INDICE ANTERIOR ABSOLUTA |
NYSE Compuesto 7.182,71 7.070,09 112,62 1,6%
AMEX Compuesto 1.792,48 1.760,78 31,70 1,8%
NASDAQ Compuesto 2.194,35 2.138,44 55,91 2,6%
STANDARD & POORS — 500 1.105,98 1.087,27 18,71 1,7%
RUSSELL 2000 602,79 577,21 25,58 4,4%

El euro terminé hoy en $1,4846; un retroceso de 0,8% contra $1,4972 el viernes pasado. Pierde
1,2% en el mes y gana 6,2% en el afio. Su maximo histérico se mantuvo en $1,5986.
El oro terminé hoy en $1.161,30 la onza, un retroceso de 1,3% contra $1.176,70 el viernes

asado. Pierde 1,6% en el mes y gana 31,8% en el aflo. Su maximo histérico cambié a $1.215,80.
PETROLEO y DERIVADOS
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manufacturero en USA y China, asi como el descenso del délar con respecto a otras monedas.

El nivel de Ila Reserva Monetaria RESERVAS INTERNACIONALES
Internacional (RMI) de Venezuela cerré el |43650 ‘

03/12/2009 en $34.261MM ($33.431MM de

reservas BCV y $830MM del FEM), lo que
representa $749MM 6 2,2% mas que lo
reportado la semana pasada; $898MM 0o
2,7% por encima del cierre de OCTUBRE; |50
$8.866MM 6 20,6% por debajo del nivel a fin
de 2008; y $25MM 6 0,1% por debajo del
nivel a fin de 2007, con una disminucion de (30900
$4.379MM 6 11,3% en los udltimos 12 meses.
El monto de $43.292MM reportado el
07/01/2009 se mantiene como el maximo
histérico del nivel de RMI. Con estos
resultados, el déficit se sitia en $100.826MM, ya que, tomando en cuenta el nivel de liquidez en
poder del publico, deberia haber $135.087MM de RMI; por lo que el nivel de RMI solo cubre el 34,0%
de la masa monetaria en circulacion; el restante 66,0% es "dinero inorganico" (sin respaldo).

La liquidez monetaria en poder del publico LIQUIDEZ MONETARIA Yy RELACION CON RMI

se ubica al 27/11/2009 en Bs. 232.349MM  |920 244000
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El monto al 02/10/2009 (Bs. 241.436MM) se 2811 272 295 288 2711
mantiene como el maximo histérico de
liguidez. La relacién entre la liquidez ajustada y la Reserva Monetaria Internacional (R-RMI) actual es
de Bs. 8,70536; un incremento de Bs. 0,19584 desde Bs. 8,50952 calculado antes. Con estos
valores, se estima la sobrevaluacién del bolivar en 304,9%.

La negociacion de BONOS SOBERANOS promedié hoy en Bs. 5,95 desde Bs. 5,46 el viernes
pasado; un avance de 9,0%. Gana 6,1% en el mes y gana 6,1% en lo que va de afio.

CADIVI publicé la providencia No. 099 para otorgamiento de divisas para viajeros que usen
tarjeta de crédito o efectivo en el exterior. Se estableci6 un maximo de $3.000 por viajero, a ser
aprobados de acuerdo a.destino y tiempo de viaje. Para los tramites electrénicos, CADIVI autorizara
hasta $400 anuales para el pago de bienes y consumos en el extranjero con tarjetas de crédito. En
cuanto al otorgamiento de divisas en efectivo, que incluye la adquisicién de dblares para nifias, nifios

‘ adolescentes, se mantuvo el monto de $500, o €400 seﬁl]n sea el destino.

La partida destinada al Ministerio de la Presidencia crece 638%b en el proyecto de
presupuesto 2010, situandose en $1.500MM, como consecuencia de la concentracién en manos del
presidente Hugo Rafael Chavez de la mayor parte de los programas sociales. La administracion de
las "misiones", programas sociales en salud, educacién y vivienda que el presidente Chavez esgrime
como uno de los mayores logros de su "revolucion bolivariana", pasaria a depender directamente del
despacho del mandatario, para lo cual se crearia un Fondo Unico de Misiones que llevaria el control y
ejecucion de estos programas. Actualmente, pertenecen a los distintos ministerios y a PDVSA.

Elias Jaua; ministro de Agricultura y Tierras sostiene que la produccion en el campo ha
mostrado un repunte significativo. Seguin él, en el proceso de recuperacion de tierras que ha
impulsado el Gobierno, la produccién agricola crecié 21%. Productores de los principales estados de
vocacion agricola y pecuaria del pais han sefalado que la situacion es totalmente opuesta. La
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semana pasada FEDEAGRO informd que tales politicas gubernamentales han actuado en contra de la
actividad productiva nacional y sélo han privilegiado las importaciones, al punto de que 70% de los
rubros agricolas que se consumen en el pais son de origen externo.

El lunes 30, el ministro de Economia y Finanzas, Ali Rodriguez Araque, anuncid la decisidon de
liuidar al Banco Canarias y al Banco Provivienda (BANPRO). En cuanto a bolivar Banco y
Confederado, se mantuvo la intervencion, pero ahora a puerta cerrada.

Francisco Faraco, analista financiero, sefala que el Gobierno utilizé la intervenciéon a puertas
abiertas del Bolivar, Banpro, Confederado y Canarias para obtener los recursos liquidos que tenian
estas entidades y asi cubrir a los organismos publicos. Con balances en mano, indica que el dinero
proveniente del Estado es el combustible que permitié la expansién de estas cuatro entidades
financieras. La sola sospecha dafia la imagen el estado, por lo que debe aclararlo.

Aunque era el acto de la 82 graduaciéon de la Mision Ribas, el presidente Hugo Rafael Chavez
dedicé buena parte de su alocucion al sector financiero privado. “Les tengo el ojo puesto a los
banqueros” ... “porque la banca privada degenerd en un conjunto de mecanismos y en vez de cumplir
con la funcién que debia, apoyar el desarrollo, se especializaron en la especulacién financiera.
Cuando la banca publica ocupa un espacio pequefia en comparacion con la privada, entonces esta
supeditada a la hegemonia de la banca privada. Vamos a crear un verdadero sistema financiero
publico”. Amenazd con intervenir toda la banca privada. Dijo que si tenia que hacerlo lo hara, “no lo
duden”, ... “Tengo una sala situacional trabajando las 24 horas al dias”. Indicé que “la oligarquia
estd emprendiendo un ataque por Internet y celular buscando una corrida bancaria para tumbar a
Chavez, aqui lo que va a caer es el sistema privado de la banca. No se equivoquen, no se
equivoquen sefores, les va a salir el tiro por la culata”. Al continuar en su discurso recordé que no
defendera a ningun burgués, a ningun banquero privado. “No tengo aliados ni incondicionales”, dijo
al referirse a Ricardo Fernandez Barrueco, de quien dijo que esta bien preso.

El presidente Hugo Rafael Chavez anuncid la creaciéon de una unidad de inteligencia financiera
que estara adscrita a la Vicepresidencia Ejecutiva de la Republica, la reestructuracion del sistema
financiero publico y un sistema de alarmas para la coyuntura financiera, “alarmas tempranas, como
un radar”, dijo, para fortalecer a las instituciones que ya existen. Chavez realiz6 un Consejo de
Ministros para analizar la situaciéon de la banca venezolana, acompafiado de los ministros de
Economia y Finanzas, Ali Rodriguez; de Planificacion, Jorge Giordani; para la Banca Publica, Eugenio
Vasquez Orellana, el presidente del BCV, Nelson Merentes; el superintendente de Bancos, Edgar
Hernandez Behrens y el presidente de Fogade, Humberto Ortega Diaz.

Indicador de riesgo soberano 2.130
EMBI+ (Puntos Basicos — Semana) \
PAIS ACTUAL ANTERIOR VARIAC.

Venezuela 1.220 1.050 170 |1630 "4
Colombia 203 200 3
Brasil 212 216 -4
México 172 168 4 | 180
Peru 177 181 -4
Argentina 782 701 81 630
EMBI+ 313 312 1
Ecuador 835 825 10 N
El indicador de riesgo soberano EMBI+ mide los B0 : : NM ==
puntos porcentuales de riesgo sobre los Bonos del 3/12 u/2 28/4 /7 219 3/12
Tesoro Americano, en una ponderacion de los _\P’EﬁiZUELA ggléoE’n'll?lll\?A ESAB?L '\E"CEJA'CDOOR ‘
bonos mas transados en los mercados.

Tras la decision oficial de liquidar a BANPRO y al Banco Canarias, la mayor parte de los
ahorristas de estas entidades tiene garantizada la totalidad de sus depdésitos. Segun la informaciéon
oficial, BANPRO cuenta con 457.713 ahorristas y 97% de los depositantes esta cubierto por FOGADE,
mientras que Banco Canarias tiene 268.241 ahorristas, con 92% cubierto. A partir del miércoles
02/12 se inicid el proceso de reembolso, de acuerdo al cronograma elaborado por FOGADE. Se
establecieron dos mecanismos de reembolso: transferencias electrénicas a otra institucion financiera
o acudir a las agencias del Banco de Venezuela para gestionar el reembolso. Segun el cronograma, al
principio se atiende a las personas mayores de 60 afios asi como a los jubilados y pensionados;
entre el 8 y 10/12 a los menores de 18 afios; entre 11 y el 17/12 a las personas cuyas cédulas de
identidad terminen en 1, 2 y 3; entre el 18 y 24/12 a aquellos cuyos cédulas terminenen 4,5y 6, y
entre el 28 y el 31/12 a las personas cuyas cédulas finalicen en 7, 8, 9 y 0. El reembolso no podra
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exceder a Bs. 10.000,00 en ningun caso. El presidente Hugo Rafael Chavez anuncié que pidié apoyo
a la banca privada para garantizar el proceso de registro y pago de ahorros. Explicé que todos los
presidentes de los bancos le dieron su apoyo, y empezaran a trabajar con Banesco y Mercantil.
Ricardo Fernandez Barrueco inicia el 30/12/2008 la cruzada para tomar el control de los
bancos Bolivar, Banpro, Confederado y Canarias, decidido a crecer en el terreno financiero; sin
embargo, tropezaria con un obstaculo infranqueable: demostrar el origen del dinero. En el acta
donde la SUDEBAN da cuenta de las razones para intervenir al Bolivar, resalta "la no viabilidad del
traspaso de las acciones a favor de la empresa Galopy Corporation International NV y su accionista
Ricardo Fernandez por no demostrar el origen de los fondos para su adquisicién. Los registros de la
SUDEBAN indican que el 04/03/2009, Galopy Corporation desembolsa Bs. 112,6MM y el 30/6
concreta otro aporte por Bs. 165,5MM por el banco.

En este momento de rumores de todo tipo, me han preguntado sobre la eventual intervencion
de Central Banco Universal. Mi respuesta fue que en junio, Pedro Torres Ciliberto, a través de
Financiadora del Trabajo, acordd con la familia Gémez Sigala la compra de Central. El banco se
valoré en Bs. 500MM, y la empresa de Pedro Torres Ciliberto desembolsé Bs. 305MM, quedando
pendiente un aporte de Bs. 195MM. Sin embargo, la SUDEBAN no aprobé la operacion y ordené que
Central Banco Universal regrese nuevamente a manos de Gémez Sigala. No obstante, hoy viernes,
en horas de la tarde se anuncié la intervencion de Central Banco Universal, Baninvest y Banco Real.
El presidente del Consejo Bancario Nacional (CBN), Victor Gill, afirmé que la banca privada
venezolana "est4 cumpliendo sus obligaciones”, por lo que "no tiene temores" por la advertencia del
Gobierno de una eventual nacionalizacién del sector. Gill aseveré en declaraciones a medios locales
que "el sistema financiero tradicional, que siempre ha cumplido un rol en la economia venezolana,
esta cumpliendo sus obligaciones y en absoluta normalidad". La banca privada, que controla cerca de
70% del sistema financiero nacional, "no tiene temores" porque entiende que Chavez "lo que ha
dicho es que no le temblaria el pulso"” para intervenir "un banco que no cumpla con las obligaciones
previstas en la ley", afiadi6 Gill.

Se habia decidido que, a partir del 02/01/2010, los bancos y demas instituciones financieras
no podrian conformar por ningldn medio o via, antes de su presentacién al cobro de taquilla del
banco girado o a través de la Camara de Compensacion, ni la emision ni la disponibilidad de fondos
de cheques emitidos por personas naturales o juridicas titulares de cuentas de depésitos bancarios a
la vista, cuando el monto del cheque emitido fuese igual o menor a la cantidad de Bs. 500. El
Consejo Bancario Nacional, en su junta directiva aprobé este mecanismo, el cual deberia ser
notificado a la clientela de la banca. Sin embargo, la medida fue revocada el miércoles, en
consideracion a que “no es el momento apropiado”.

El Consejo Bancario Nacional exhorté a las empresas que administran, operan o controlan los
diferentes sistemas tecnoldégicos de procesamiento de medios de pago electrénico existentes, para
que mantengan activas vias y mecanismos de interconexion de sus sistemas para eliminar toda
restriccion que pudiera derivarse de los dominios de marcas o concesiones que los respaldan o
regulan, y que pudieran impedir o limitar el uso de los llamados Puntos de Ventas por cualquiera de
los diferentes sistemas o medios electrénicos de pagos que operen por cuenta de cualquier miembro
del sistema financiero del pais y preste servicio a la clientela del sistema financiero nacional.
Venezuela "bombardeara™ las nubes con ayuda técnica cubana, para provocar lluvia y asi
combatir una severa sequia. El presidente Hugo Rafael Chavez dijo que "Nube que se me atraviese,
le lanzo un rayo. Esta noche salgo a bombardear. Tenemos unos aviones por alli y unos equipos que
nos mandé Fidel y Radl”. La sequia ha llevado a los embalses venezolanos de agua potable a sus
niveles méas bajos en varias décadas y la falta de agua en las represas hidroeléctricas amenaza con
incrementar los apagones que ya se han vuelto un problema nacional. Paises como China, Australia y
USA han provocado lluvias por medios artificiales. Chavez no especific6 qué método usara.

Los prondsticos apuntan a que la actividad productiva del pais también se contraerd durante
el 1V trimestre de 2009. Igualmente, se estima que en que el | trimestre de 2010, por ser un periodo
que tradicionalmente se considera lento, serd negativo o, en el mejor de los escenarios, con un
crecimiento de entre 0% y 1%. El PIB del pais crecié 3,5% entre octubre y diciembre de 2008, pero
se prevé una contraccion entre 2,5% y 3% para el dltimo cuarto de 2009. De esta manera, 2009
concluira con una reduccién del PIB venezolano no inferior a 2%. La Unica forma de que la economia
cierre con un crecimiento cero en 2009 seria que en el IV trimestre se registre un crecimiento
superior a 6%, lo cual, a todas luces, parece imposible.



Los ejecutivos venezolanos son los mas pesimistas en cuanto a esperar una recuperacion de
la economia del pais en los préximos afos. El estudio de la Asociacion de Cadmaras de Comercio
Estadounidenses en América Latina y el Caribe, al que esta afiliado VENAMCHAM, refleja que para los
empresarios locales es prioridad que existan las condiciones necesarias para garantizar el desarrollo
de negocios. El documento detalla que la falta de promocion del libre mercado y el aislamiento
econdmico son dos de los factores que mas preocupa a la hora de analizar el ambiente que existe en
el pais para desarrollar nuevas inversiones.

La producciéon nacional de vehiculos descendié 17,62%b, segln reporté la Camara Automotriz
de Venezuela (CAVENEZ). De acuerdo a las cifras, entre enero y noviembre de 2009 se ensamblaron
22.222 carros menos que los fabricados en el mismo periodo del afio pasado, al caer de las 126.139
unidades a los 103.917 automaviles. A falta de los numeros de diciembre, luce inevitable una nueva
contraccion en el ensamblaje local tras el retroceso de 22% que experimentd la industria el afio
pasado. En el boletin mensual de Cavenez se aprecia que sélo dos de las siete ensambladoras que
operan en el pais han mejorado su rendimiento con respecto a 2008. Las trabas para acceder a las
divisas de Cadivi y la conflictividad laboral explican el mal momento de la industria.

El real brasilefio es la moneda ""mas sobrevaluada"™ en momentos en que la "inundacién de
dinero" que esta llegando a la principal economia de América Latina podria abrumar los esfuerzos del
Gobierno para reducir su escalada, segun Goldman-Sachs Group. Mientras el real tuvo un
desempefio inferior al de otras monedas después que el Gobierno aplicara un impuesto de 2% sobre
las compras extranjeras de acciones y activos de renta fija el 19/10/2009, la efectividad del
gravamen "esta por verse" y una mayor apreciacion podria generar controles. "Después de algun
éxito inicial con los controles de capital, la apreciacion del real parece estar en subida nuevamente”,
dijo el grupo en una nota a los clientes. El real ha subido 34% en lo que va del afio, lo que lo
convierte en la segunda moneda de mejor desempefio en el mundo después de la rupia de las islas
Seychelles. La moneda cerré la semana pasada a 1.7430 por dolar.

China desplaz6é a Venezuela como segundo destino de las exportaciones de Colombia en la
primera quincena de noviembre. Segun las cifras, entre el primero y el 14 de noviembre, los
despachos colombianos a Venezuela se acercaron a $76MM, mientras que al gigante asiatico
sumaron $100,6MM. USA mantiene su tradicional liderazgo en las compras a Colombia; hasta el
30/10, Venezuela conservd el segundo lugar, precediendo a China. El pronunciado declive del
mercado venezolano para los productos colombianos puede llevar, incluso, a que en diciembre le
ceda el tercer lugar a Holanda o Ecuador, pais con el que ya se normalizaron las relaciones
comerciales, después de las restricciones que comenzd a aplicar desde principios de afio. Con
Venezuela, en cambio, las relaciones politicas y comerciales empeoran cada dia, pues el gobierno de
Chavez ha radicalizado su retérica contra Colombia, combinada con algunas acciones contra
colombianos que viven en su territorio, por el acuerdo militar con EEUU.

El gobierno cubano disolvié desde 2008 unas 139 cooperativas trabajadas en tierras estatales
por malos resultados, deudas y "corrupcion". "La decision tuvo en cuenta resultados econémicos
adversos y deudas sin respaldo productivo, déficit de fuerza de trabajo, deterioro en los rendimientos
y connotadas manifestaciones de corrupciéon”, sefial6 Granma. Tras la disolucién de las 139 llamadas
Unidades Basicas de Produccion Cooperativa (UBPC), quedan 1.463, que ocupan "el 42% de las
tierras cultivables" del pais y "de las cuales 402 no obtienen ganancias".

Unas 10.000 reses ingresan mensualmente al mercado colombiano de contrabando desde
Venezuela en parte debido a la suspension de la venta de divisas oficiales de Venezuela para la
compra de carne, dijo el presidente de la Federacion de Ganaderos de Colombia, José Félix Laufarie.
Segun Laufarie, el gremio considera que la situacion ya es un tema de fuerza publica, pues "ese
delito superé las acciones" de los organismos estatales de administracion y control. Afirmdé que
Colombia por el cierre de la frontera comercial con Venezuela dejé de vender méas de 40.000 bovinos
mensuales a los que se suman los 10.000 que ingresan de contrabando.

Colombia mantiene suspendidos desde hace dos semanas los envios de energia a Venezuela y
ha reducido las cantidades que le vende a Ecuador para evitar racionamientos en la actual
temporada seca. "Queremos preservar nuestra agua ... febrero y marzo van a ser duros. Cuantas
mas reservas, estaremos mejor y alejamos el fantasma de un posible racionamiento”, argumento el
ministro de Minas y Energia, Herndn Martinez. El ministro detallé6 que los envios a Venezuela, que
fluctuaban entre 70 y 80 megavatios diarios, fueron suspendidos hace unos diez dias e insistié en
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gue no se trata de una represalia por la tensidon que marca actualmente la relacién con ese pais.
UNITED STATES OF AMERICA (USA)
Ben Bernanke, presidente de la FED de USA hasta el 31/1, esta preocupado por la posibilidad
de que los pasos del Congreso para reformar el sistema financiero del pais debiliten la capacidad de
la Reserva Federal para manejar crisis futuras y termine politizando las estrategias  monetarias.
Bernanke no descarta usar la politica monetaria para poner fin a las burbujas de activos, si bien
subray6é que la normativa financiera es su método preferido. La comisién bancaria del Senado se
analiza esta semana su nominacién para un segundo periodo.
El gobierno del presidente Barack Obama, enfrentado a una crisis de embargos de viviendas
que no parece terminar, lanzé un nuevo programa que presionara a las compaiias de hipotecas a
que hagan un mayor esfuerzo para que la gente pueda quedarse en la casa que estad pagando. Las
medidas intentan mejorar la transparencia y rendicion de cuentas de las compafias. La meta sera
que un mayor numero de hipotecas problematicas sean refinanciadas en préstamos nuevos con
pagos mensuales mas bajos.
La actividad mercantil en USA se aceleré imprevistamente en noviembre al aumentar los
pedidos, indicio de que la recuperacion seguird en el 2010. El Institute for Supply Management-
Chicago dijo que su indice subi6é a 56,1, el nivel mas alto desde agosto de 2008, desde 54,2 en
octubre. La ciudad de Milwaukee y el estado de Texas también tuvieron aumentos de produccion
industrial. Las crecientes ventas, estimuladas en parte por los incentivos gubernamentales, y el
aumento de la demanda extranjera han causado una merma de las existencias que estimulara la
produccién y sostendra la mejora econdmica. El aumento del desempleo suscita al riesgo de que el
gasto de los consumidores se repliegue, una de las razones por las que los estrategas del banco
central han prometido mantener el costo de los préstamaos bajos "por un largo plazo".
Segun la Reserva Federal, USA continda con su recuperacion econémica, aunque el rebote ha
sido “modesto” en las dltimas semanas. La economia sale del agujero en el que se encontraba a
principios de afio, pero a un ritmo mas lento que tras recesiones anteriores. “Las condiciones
econémicas han mejorado en general de forma modesta”, afirma un estudio de la FED, que recoge
datos proporcionados por bancos publicos regionales entre octubre y noviembre.
El plan de rescate de $700.000MM que se puso en marcha el afio pasado para salvar
instituciones financieras esta llegando a su fin. "Estamos llegando ya al punto en que el programa
tiene que ir finalizando”, dijo el secretario del Tesoro, Timothy Geithner ante un comité del Senado,
done hablé de la nueva regulacién que el Gobierno trata de impulsar en el mercado de derivados.
Los mercados financieros empiezan a exhibir signos de cautela a medida que crece el temor
entre los inversionistas sobre un fin de afio dificil en la bolsa. Se ha observado una drastica caida en
el volumen de transacciones bursatiles en USA y un auge de la demanda de deuda del gobierno de
corto plazo. Estos son indicios de que los inversionistas y las instituciones financieras se estan
volviendo mas cautelosas y se estan retrayendo de apuestas mas arriesgadas. Esa actitud defensiva
es relativamente comudn cuando se acerca el fin de afio, pero este afio estd presentandose mas
temprano que de costumbre.
Los inversores en materias primas corren el riesgo de una repeticion del conflicto con los
activos de alto riesgo, de demostrarse que son infundados los supuestos subyacentes en los niveles
récord de especulacién. Segun Citigroup, "miles de especuladores .. han acumulado la mayor
cantidad histérica de posiciones en productos basicos fisicos especulativos en la creencia de que ya
sea el ddlar colapsara o que el actual superciclo' global hara desaparecer los efectos de la
contraccion del crédito". El cobre y el plomo han subido a mas del doble este afio en Londres y el
petréleo crudo se dispar6 74% en Nueva York. Los inversores estan "persiguiendo las materias
primas" y hay el riesgo de que emerjan burbujas que golpeen a los especuladores.
Los precios del arroz pueden volver a los niveles récord del afio pasado y el mundo padecera
escasez de alimentos repetidas veces, a menos que se invierta para aumentar la produccién, segin
el Instituto Internacional de Investigacion sobre el Arroz (IRRI). "Los precios del arroz estan
volviendo a aproximarse a los maximos histoéricos del afio pasado que causaron disturbios sociales en
ciertos paises ... una vez que volvamos a aumentar la productividad, se mantendra al dia con la
demanda"”, dijo el IRRI. La producciéon de arroz ha sido menor que la demanda en 4 de los 8 ultimos
afos y se espera que el aumento del consumo reduzca las existencias mundiales en 41% a 85,9MM
de toneladas a fines del afio comercial 2009-2010, desde un récord de 146,7MM de toneladas en
2000-2001, segun el Departamento de Agricultura de USA.




Las tiendas de USA con paginas WEB ampliaron sus ofertas, en un intento por mantener en
linea el impulso inicial que tuvieron las ventas la semana pasada, de cara a la época navidefia.
Aunque internet sélo representa un 10% del sector comercial, es el que ha experimentado de
momento el mayor crecimiento este afio.

La actividad del sector servicios en USA se contrajo en noviembre después de dos meses
seguidos de avances, segun el Instituto de Gestion de Suministros (ISM). El indice que elabora esa
entidad se situd en 48,7 puntos en noviembre, frente a 50,6 puntos en octubre. "Los comentarios de
los encuestados siguen siendo cautelosos respecto de las condiciones de negocio y reflejan
preocupacion acerca del tiempo que tardara en recuperarse la economia”.

El mercado laboral empieza a sanar en USA tras dos afios de severa contraccion. Practicamente
no destruyé empleo en noviembre, con apenas 11.000 puestos no agricolas frente a los 135.000 de
media en los tres meses previos. La tasa de desempleo cayd entre tanto al 10%.

Bank of America devolvera los $30.000MM que le presto el Tesoro de USA. La entidad saldara
la deuda con ingresos por venta de acciones y liquidez disponible. De esta forma no estara sujeto al
limite de remuneraciones a ejecutivos establecido por el gobierno.

Una de las cosas buenas de USA es la facilidad que existe para identificar y obtener informacién
sobre oportunidades de nuevos empleos y de emprender nuevas carreras segin las circunstancias
econdmicas y las exigencias del mercado laboral. Ese pais es el -Unico del mundo donde la persona
tiene la facilidad de cambiar varias veces el rumbo de su futuro profesional y su posicion econémica.
Aun en circunstancias econémicas cadticas como en la actualidad, cuando la tasa de desempleo es
de un 10% y amenaza con crecer mas, existen nuevas oportunidades para aquellos que deseen
cambiar a una profesidon que se ajuste mas a la economia actual y al mercado laboral.

La productividad de USA tuvo en el 111 trimestre su mayor aumento en seis afios, mientras
cayeron los costos de mano de obra. Estas cifras indican que si bien la inflacion sigue estando
controlada, los salarios estan bajando, lo cual suscita dudas acerca de si la recuperacién econémica
podra prolongarse. El departamento de Comercio anuncié que la productividad subi6é 8,1% en el
trimestre julio-septiembre, el salto mayor desde el 2003, mientras los costos laborales caian a razén
de 2,5% anual. El aumento de la productividad previsto era de 9,5%, en tanto la caida de los costos
laborales fue inferior a 5,2% esperado. Ambas revisiones superaron los pronésticos.

Un penique estadounidense con el borde dentado de 1785, uno de los Unicos siete que existen
en todo el mundo, fue vendido en una subasta por casi $1,3MM, la primera vez que una moneda de
un centavo supera la barrera del millén de délares. Esta venta se da poco después de otra que tuvo
lugar este afio de una sofisticada coleccién de insélitas monedas de 50 centavos de ddlar que
recaudaron $1,1MM en una subasta. Al mismo tiempo, las populares monedas Aguila Doble de Saint-
Gaudens, o $20 de oro macizo, de principios del siglo XX se estan vendiendo por $1.700 cada una. El
mercado numismatico actual estd en gran parte definido por inversionistas de primera linea que se
estan haciendo con las monedas mas peculiares que salen a la venta en muy contadas ocasiones;
coleccionistas de oro que intentan conseguir el maximo niumero posible de monedas de ese metal; y
especuladores que tratan de empujar al alza los precios.

La cultura del "todo gratis” en los medios de comunicacidén en internet ha dado un paso
simbdlico hacia su desaparicion tras el anuncio de Google de que limitara el acceso gratis a noticias
en internet que normalmente se obtienen por suscripcién. Google reacciona asi a las quejas de otros
medios de comunicacion que ofrecen sus contenidos en la internet sélo para suscriptores y que estan
cansados de que parte de sus noticias se ofrezcan gratuitamente y sin limite para el internauta. El
nuevo programa First Click Free (primer click gratis) permitira a los editores que ofrecen servicios de
noticias por suscripcion mostrar la primer pagina del articulo en los resultados de Google News sin
costo para el usuario. Ahi terminara la gratuidad, porque si el internauta quiere seguir leyendo se le

invitard a registrarse o suscribirse al servicio de noticias en cuestion.

Algunas entidades han vendido masivamente SWAP's (permuta), productos de alto riesgo
como si fueran un seguro frente a la subida de las tasas de interés. Miles de espafioles, a los que su
banco o caja les ha vendido, asociado a la hipoteca o no, un producto financiero bajo nombres como
clip, cuotasegura, contratos de permuta de interés o stockpyme, no saben de que se trata. A quienes
tenian un préstamo a tipo variable se les presentaba como un seguro de proteccion frente a la subida
de las tasas. En realidad, es todo lo contrario. Se trata de un instrumento financiero de alto riesgo,
un "producto de casino". Si el Euribor subia sobre el nivel pactado en el swap, el banco pagaba la
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pequena diferencia. Pero no les dijeron que, si bajaba, tendrian que afrontar pagos superiores en
ocasiones a la cuota hipotecaria, por los costos y dificultades para cancelarlo.

El agujero exterior de la economia espafiola se sigue encogiendo. Hasta septiembre, la
balanza por cuenta corriente registré un déficit de €42.382MM, apenas la mitad del saldo negativo
(81.523MM) que reflejaba en los nueve primeros meses del afio pasado. El significativo recorte (mas
del 48%) que evidencian las cuentas del Banco de Espafia palia uno de los desequilibrios mas
acusados de la ultima década. En esta ocasion, la debilidad econémica aflora en el desplome de las
importaciones de mercancias. El desequilibrio en las relaciones economias de Espafia con el resto del
mundo llegé a rondar el 10% del PIB en 2007 y 2008, unas cifras sin parangon entre las principales
paises avanzados. Con la crisis, el peso de este saldo negativo, que se financié con un elevado
endeudamiento, empez6 a adelgazar. Si se toman los datos preliminares de contabilidad nacional de
los tres primeros trimestres de 2009, el déficit exterior se queda ahora en el 5,4% del PIB.

El deterioro del mercado laboral espafol continda, aunque con menor intensidad que hace un
afio. El desempleo registrado en los Servicios Publicos de Empleo aumenté en 60.593 personas en
noviembre, lo que supone un aumento del 1,59% frente a octubre. Con este avance, segun los datos
del Ministerio de Trabajo, el total de desempleados se situé en 3.868.946, lo que representa 879.677
personas o0 29,43% mas que hace afo. Sin embargo, este aumento es muy inferior al del mismo mes
del afio pasado, cuando el desempleo subi6é 171.243 personas.

Para el Banco de Espafa, la Ley de Economia Sostenible va en la direccion "correcta". Pero no
es suficiente, porque "la situacidn requiere reformas profundas, ambiciosas y urgentes".

Dubai, la "Perla del Golfo" donde ahora se acumulan las anulaciones de proyectos, las obras
estancadas y los apartamentos sin vender, estd pagando el precio de la burbuja inmobiliaria que le
ha llevado a pedir una moratoria de la deuda de uno de sus consorcios mas importantes. Gracias a
una ley de 2006 que permitia a los extranjeros, mayoritarios en Dubai, convertirse en propietarios,
los expatriados se inscribian en listas de espera para comprar una mansion en una isla artificial o un
apartamento en un rascacielos. Pero Dubai anuncié la 'semana pasada su intencién de pedir a los
acreedores de su consorcio Dubai World una moratoria de seis meses, hasta el 30/05/2010, para el
pago de su deuda. Sin embargo, el banco central de Emiratos Arabes Unidos anuncié que
"respaldard” a los bancos locales y extranjeros que operan en el pais, ofreciéndoles acceso a
capitales, en una sefial de que el Gobierno federal se apresura por calmar a los inversionistas
temerosos por la deuda de Dubai. Dubai es el Gnico emirato que no produce petréleo.

John Maynard Keynes propuso un impuesto a las operaciones financieras a mediados de la
Gran Depresidn y otro economista, James Tobin, revivio la idea en los afios setenta como medio de
combatir la especulacion en el mercado de divisas. Ninguno de los empefios tuvo mucha acogida.
Ahora un numero creciente de economistas y politicos creen que es hora de disponer un gravamen
sobre la negociacién de acciones, bonos, monedas y derivados, como un mecanismo de compensar
los miles de millones de ddlares que el publico ha gastado en rescatar bancos. El primer ministro
britanico, Gordon Brown, apoyaria la propuesta. Las autoridades de Francia, Alemania y Austria han
expresado su respaldo. El secretario del Tesoro de USA, Timothy Geithner, diciendo que el impuesto
no era algo que USA apoyaria.

Los ministros de Finanzas de la Unién Europea acordaron la creaciéon de un sistema de
vigilancia comunitaria para controlar con mas rigor los bancos, las aseguradoras y los mercados
bursatiles, para evitar futuras crisis. El acuerdo estad todavia pendiente de su aprobacién por el
Parlamento Europeo, donde ya se han manifestado ciertas voces de rechazo. El objetivo es que el
nuevo sistema de supervision financiera de la UE, formado por una Autoridad Bancaria, una
Autoridad de Seguros y Pensiones y una Autoridad de Mercados Bursétiles, entre en vigor en el curso
del préximo afio. El acuerdo ha sido posible gracias a ciertas cesiones a las presiones de Londres, la
principal plaza financiera europea, que desde el principio se mostré reticente a endurecer la
legislacion y la vigilancia por temor a la pérdida de clientes y negocios.

COMPORTAMIENTO DE LAS TASAS DE INTERES
NACIONALES: El BCV reporta, al 27/11 tasa activa de 18,50% (19,02%); una tasa pasiva, en
colocaciones a 90 dias de 15,10% (15,21%) 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 9,6251% (9,7500%); con un promedio para todas las emisiones
de 9,9046% (9,7500%). La tasa de descuento y redescuento, se ubicé en 29,5% (29,5%). Las
operaciones de inyeccion de liquidez se mantuvieron en 19% (20%) a 7 dias; 20% (21%) a 14 dias;

9



21% (22%) a 28 dias; 21,25% a 56 dias y 21,50% a 90 dias, con un promedio en la semana de
19,4631% (20,0000%). El rendimiento promedio ponderado de los BDPN se ubica en 12,9%
(12,9%). Las operaciones de absorcion de liquidez mediante REPOS y CD promedian en forma global
en todas las operaciones 6,2470% (6,1633%) en la semana. La tasa para operaciones relacionadas
con el agro esta congelada en 13,00% (13,00%0). Entre paréntesis los valores de la semana pasada.
La tasa overnight, que marca el precio al que los bancos se prestan fondos entre si, se ubicé
en niveles de 30% - 35%, un aumento promedio de 10 puntos porcentuales en comparacién con
semana anterior. El incremento de la tasa interbancaria se produce como consecuencia del cierre de
las 4 instituciones financieras que habian sido intervenidas a puertas abiertas.

INTERNACIONALES: La tasa LIBOR promedi6 0,2200% (0,2012%) a 30 dias; 0,2481% (0,2331%)
a 90; 0,4781% (0,4855%) a 180; y 1,0032% (1,0138%) a 360 dias. El EURIBOR terminé la semana
en 1,2390% (1,2320%). 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% (0,17%), la de 90 en 0,21% (0,20%) y la de 180 dias en 0,28% (0,27%). Las letras
del tesoro americano a 10 afios se cotizaban en 3,39% (3,28%), las de 20 afios en 4,23% (4,12%);
y las de 30 afios en 4,33% (4,23%). Entre paréntesis los valores del informe anterior.

El interés promedio para una hipoteca a 30 afios cayd a un récord de 4,71% este mes,
deprimido por una agresiva campafa del gobierno para reducir los costos de los préstamos. El
anterior récord del 4,78% fue establecido en la semana que concluyé el 30/04 y fue igualado la
semana pasada. La FED esta invirtiendo $1.250MM en las hipotecas respaldadas por acciones como

garantia real para tratar de reducir las tasas hipotecarias.
ENDEUDAMIENTO VENEZOLANO |

Operaciones de inyeccion y absorcidon (compras y colocaciones) del BCV: en la
semana realizé operaciones de inyeccién por Bs. 2.682,33MM, mientras que absorbid
Bs. 1.546,06MM; segun el siguiente detalle, donde se muestra el parcial de
NOVIEMBRE-DICEMBRE, 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
30/11/2009 | 0,00 0,00 141,90 428,10 570,00 1.035,65 465,65
01/12/2009 | 206,00 0,00 4,80 485,20 696,00 202,10 -493,90
02/12/2009 57,00 0,00 3,00 169,20 229,20 1.082,26 853,06

03/12/2009 | 5,00 0,00 12,88 10,12 28,00 322,12 294,12
04/12/2009 2,00 0,00 20,00 0,86 22,86 40,20 17,34

SEMANA ‘ 0,00 182,58 1.093,48 | 1.546,06 2.682,33 1.136,27 |
NOVIEMBRE ‘ 1.620,97 8.058,65 ‘ 10.449,62 5.851,45 -4.598,17 ‘
DICIEMBRE | , 40,68 665,38 | 976,06 1.646,68

Fue allanada INTERBURSA Casa de Bolsa con fundamento en el articulo 210 del COPP. La
medida se llevé a cabo como parte de la investigacion que el gobierno hace de los bancos (Canarias,
Confederado, Bolivar y Banpro), intervenidos. El procedimiento fue acordado por el Tribunal 11° de
Control del AM de Caracas, y practicado en la sede de INTERBURSA, en Caracas, por funcionarios de
la DISIP. INTERBURSA sefial6 que "con absoluta transparencia y con la mejor disposicion de
colaboracién, informé a las autoridades sobre todas las operaciones regulares que mantiene vigentes
con todos los operadores”, y ratificO6 su compromiso de responsabilidad, continuidad operativa, asi
como la dedicacién administrativa de su junta directiva y personal.

Inocencio T. Sanchez B. 76&6“ 7 ) , dd
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