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En la semana terminada hoy, el Indice Bursatil Caracas (IBC) de la Bolsa de Valores de Caracas
(BVC) subié 889,29 puntos 6 1,7%, al cerrar en 53.874,35 puntos, contra 52.985,06 puntos en que
habia cerrado el viernes pasado. Gana 520,67 puntos 6 1,0% en DICIEMBRE y 18.784,27 puntos 6
53,5% en lo que va de afio. Se realizaron 115 operaciones con 25.785.859 titulos negociados, por
Bs. 20.877.310,14 6 $9.710.376,81. El mejor dia fue el JUEVES, con 43 operaciones y 20.836.806
titulos negociados, por Bs. 13.207.375,69 6 $6.142.965,44; 63,3% de la semana; de los cuales
97,6% correspondié a acciones BVL de BANCO DE VENEZUELA. El peor dia fue el VIERNES (hoy) con
16 operaciones y 35.356 titulos por Bs. 617.187,69 6 $287.064,04; 3,0% de la semana; de los
cuales 60,0% correspondid a acciones MVZ.B de MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS. La empresa
con el mayor monto negociado fue BANCO DE VENEZUELA, con 61,7%; seguida por MANTEX, con
27,9% y MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS, con 4,7%; lo que hace que estas 3 empresas, con 4
titulos representen el 94,3% del total de la semana.

Se movilizaron 17 titulos: 1 subid, 4 bajaron y 12 se mantuvieron sin cambio.

Las ganadora SUELOPETROL B 8,3%
BANCO DE VENEZUELA 24,0% INVERSIONES TACOA B 7,0%
Las 4 perdedoras MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS B 1,3%
SIVENSA 12,5%
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Los valores extremos alcanzados por el IBC en los ultimos 366 dias cambiaron a un maximo de
54.426,82 (10/12/2009) y un‘minimo de 34.005,41 (11/12/2008).

El jueves 10 se realizé en la BVC una Sesidn Especial con acciones de Banco de Venezuela,
producto de la OPTC iniciada por el BANDES. Precio de la oferta: $.0,2925 por acciéon, equivalente a
Bs. 0,6289. Coordinador de la Operaciones en Bolsa: Econoinvest Casa de Bolsa. Simbolo para la
Sesioén Especial: BVL.O. Custodio y Traspaso de Valores: Caja Venezolana de Valores.

Tomas Eduardo Sanchez Mejias es el nuevo presidente de la Comisidon Nacional de Valores, en
sustitucién de Antonio Marquez, quien aparentemente fue destituido por falta supervision del sector
luego de quedar al descubierto incumplimientos de casas de bolsa y sociedades de corretajes en las
normas de operacidon. Marquez, quien sustituyé en febrero pasado a Fernando De Candia, fue
arrestado como parte de las investigaciones que se adelantan en el caso de los bancos intervenidos.
DAYCO TELECOM coloca, a través del sistema SIBE de la BVC, Obligaciones Quirografarias al
Portador por Bs. 10MM Fecha de Emisidon: 08/12/2009 Fecha de Vencimiento: 08/12/2011 Agente
Estructurador: InterValores Casa de Bolsa, Representante ComuUn Provisional de Obligacionistas:
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Banco Nacional de Crédito. Sistema de Colocacion: En base a los mayores esfuerzos Frecuencia de
Pago de Intereses: Trimestral / Revisable trimestralmente. Tasa de Interés Vigente: 19,00% anual.
Calificacion de Riesgo: Clave Sociedad Calificadora de Riesgo = B/B1 y Softline Sociedad Calificadora
de Riesgo = B/B1. Precio: Valor par 100% mas intereses vencidos.

La SUDEBAN ordend a Helm Bank de Venezuela la incorporacion de por lo menos 10 accionistas
para asi darle curso al proceso de adquisicion iniciado y notificado a la SUDEBAN en octubre del
2008. Helm Bank era manejado en Venezuela por el grupo Banco de Crédito de Colombia, en tanto
que la familia Herrera Velutini fueron los compradores. Por otra parte, en el oficio enviado a Helm
Bank de Venezuela, SUDEBAN notifica y deja, formalmente, sin efecto el antiguo proyecto de fusion
con Banco Real, ya que dicho proyecto de solicitud perdié todo efecto luego de la venta de Banco
Real a principios del 2009. Actualmente, Helm Bank de Venezuela esti siendo administrado y
presidido por ejecutivos contratados bajo la administracién de Banco de Crédito de Colombia.
Asambleas de Accionistas de Empresas Venezolanas:

Fecha Empresa (tipo de Asamblea)
No hay Asambleas Convocadas

Empresa (tipo de Asamblea)

Dividendos decretados por Empresas Venezolanas:

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

Venezolano de Crédito 10,00 | 14/12/2009 | 18/12/2009 | Asamblea ordinaria del 11/08/2009
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 | 15/01/2010 | 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), gand en la | |paso

n
semana 82,60 puntos 6 0,8%, al cerrar en /
10.471,50 puntos, contra 10.388,90 en que 0430
habia cerrado el viernes pasado, en una )

semana de comportamiento alcista, a pesar de 0380 |
una caida de 104,14 puntos el martes. El DJI
sube 126,66 puntos 6 1,2% en DICIEMBRE, y | |13 09
mantiene su ganancia en 19,3% en lo que va
de afo. Su valor maximo se mantiene en
14.164,53 (09/10/2007). En los 5 dias habiles
comprendidos entre el viernes 4 y el jueves 10, ambos inclusive, se realizaron en la NYSE
29.418.145 operaciones, con 8.765,7MM de titulos negociados, por $228.524,9MM.

Los restantes indicadores del mercado americano cerraron en baja.

0280 08

- VARIACION
INDICE ACTUAL ANTERIOR ABSOLUTA |
NYSE Compuesto 7.125,12 7.182,71 -57,59 -0,8%
AMEX Compuesto 1.779,13 1.792,48 -13,35 -0,7%
NASDAQ Compuesto 2.190,31 2.194,35 -4,04 -0,2%
STANDARD & POORS — 500 1.106,41 1.105,98 0,43 0,0%
RUSSELL 2000 600,37 602,79 -2,42 -0,4%

El euro terminé hoy en $1,4624; un retroceso de 1,5% contra $1,4846 el viernes pasado. Pierde

2,6% en el mes y gana 4,6% en el afio. Su maximo histérico se mantuvo en $1,5986.

El oro termind hoy en $1.115,10 la onza, perdiendo 4,0% contra $1.161,30 el viernes pasado.

Pierde 5,5% en el mes y gana 26,6% en el afio. Su maximo histérico se mantuvo en $1.215,80.
PETROLEO y DERIVADOS

Los precios del petré|eo’ VENEZUELA OPEP WTI BRENT

medidos a través de los

PERIODO Cierre Variac. Cierre Variac. Cierre Variac. Cierre Variac.
NOVIEMBRE/2009

promedios  de los principales [5go9a113 | 72,70] -0.12] 76.45] 0.23] 78.43] -0.52] 77.02] -0.33
crudos marcadores y de la cesta [pel16al20 | 72,75| 0,05| 76,67| 0,22| 78,29| -0,14| 78,23| 1,21
de  exportacibn  venezolana, |Del23al27 | 71,81| -0,94| 75,63 -1,04| 77,39] -0,90| 77,31] -0,92
cerraron en promedio en baja. DICIEMBRE/2009
Este comportamiento se justifica |02 30al04 [ 71,067 0.15] 76,79] 1.16] 76,95] -0.44[ 78,25[ 094

incinal ¢ o [Delo7al1l | 6824 -372] 7a50[ -2,29] 72,65 -4,30] 74.68] -3.57
principaimente por FUENTE: MINISTERIO DE ENERGIA y PETROLEO (ABN)
preocupacion por el ritmo de

recuperacion de la economia mundial y la demanda petrolera, asi como por los altos niveles de
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inventarios en USA y el fortalecimiento del ddlar frente a otras monedas.

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

10/12/2009 en $34.471MM ($33.641MM de

reservas BCV y $830MM del FEM), lo que
representa $210MM 6 0,6% mas que lo
reportado la semana pasada; $1.108MM 0o
3,3% por encima del cierre de OCTUBRE; |50
$8.656MM 6 20,1% por debajo del nivel a fin
de 2008; y $185MM 6 0,5% por encima del
nivel a fin de 2007, con una disminucion de (30900
$3.740MM 6 9,8% en los Ultimos 12 meses.
El monto de $43.292MM reportado el 25650
07/01/2009 se mantiene como el maximo T on 212 N i 289 oo
histérico del nivel de RMI. Con estos
resultados, el déficit se sitia en $102.053MM, ya que, tomando en cuenta el nivel de liquidez en
poder del publico, deberia haber $136.524MM de RMI; por lo que el nivel de RMI solo cubre el 33,8%
de la masa monetaria en circulacion; el restante 66,2% es "dinero inorganico" (sin respaldo).

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

se ubica al 04/12/2009 en Bs. 234.821MM |920 244000
(Bs. 152.803MM en dinero y Bs. 82.018MM en
cuasidinero). Este total representa un
incremento de Bs. 2.320MM 6 1,0% contra lo  |°%° |

reportado la semana anterior (Bs. ’\/’
232.501MM); Bs. 13.492MM 6 6,1% por |70

encima del cierre de OCTUBRE; Bs. 43.603MM
6 22,8% por encima del cierre de 2008; Bs.
81.905MM 6 53,6% superior a lo reportado a |82 - 77250
final del 2007; con un incremento de

50.761MM 6 27,6% en los ultimos 12 meses. . [IIIIILIMILAGAGAINIL, s A
El monto al 02/10/2009 (Bs. 241.436MM) se 5D 63 5.6 49 4
mantiene como el maximo histérico de
liguidez. La relacién entre la liquidez ajustada y la Reserva Monetaria Internacional (R-RMI) actual es
de Bs. 8,55089; un decremento de Bs. 0,16014 desde Bs. 8,71103 calculado antes. Con estos
valores, se estima la sobrevaluacién del bolivar en 297,7%.

La negociacion de BONOS SOBERANOS promedié hoy en Bs. 5,94 desde Bs. 5,95 el viernes
pasado; un retroceso de 0,2%. Gana 5,9% en el mes y gana 5,9% en lo que va de afo.

La liquidacion de divisas por parte de CADIVI no se ha regularizado para algunos sectores
como el plastico que tiene liquidaciones pendientes por aprobaciéon por $12MM, segun Carlos
Larrazébal, presidente de CONINDUSTRIA. Aunque este afio CADIVI trato de mejorar la entrega de
divisas, persisten los problemas y los retrasos para dar respuesta a una gran parte de las industrias
manufactureras y sectores como el plastico reportan retrasos de 8 meses. CONINDUSTRIA estima
que el préximo afio se repetiran los obstaculos y, a la restriccion de las divisas, la estatizacion de
empresas y la conflictividad laboral, al aparato productivo local se le estdn sumando nuevas trabas

como la crisis de los servicios basicos ‘ la reciente intervenciéon de las entidades financieras.

PDVSA cubre parte de sus deudas con proveedores con la uUltima emision de petrobonos,
mientras que para otros contratistas se prevé erogar mas de $1.400MM en efectivo antes de finalizar
el afio. Las cuentas por pagar de la estatal en junio de 2009 fueron de $8.100MM, mientras al final
del pasado afio estaban en $7.500MM, segun los estados financieros al 31/12/2008. PDVSA
contempla agilizar los pagos a los proveedores con los que posea deudas inferiores a los $10MM.

El Gobierno contempla transformar a Seguros La Previsora en una empresa estatal, lo cual le
permitira encabezar el mercado asegurador. El presidente Hugo Rafael Chavez Frias sefial6 que la
compafia se convertird en la Bolivariana de Seguros. Una vez que se concrete el cambio, el Estado
contara con dos aseguradoras que tendran 19% del mercado. El Ejecutivo ya cuenta con Seguros

@BCVv B FEM ‘
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Horizonte, que esta adscrita al Ministerio de la Defensa, y cuyas primas al cierre de octubre eran Bs.
2.600MM. Ahora tendria a La Previsora, que registré ventas por Bs. 1.900MM. Eso significa que entre
las dos compafias las primas suman Bs. 4.500MM, mientras que la empresa de mayor tamafo del
sistema tuvo ventas por Bs. 2.800MM. El primer mandatario nacional en varias oportunidades ha
manifestado que el Estado tiene que aumentar su presencia en el mercado de seguros.

Tras casi 11 afios en el poder, el Gobierno nacional asegura que la "Revolucién agraria'" ha
sido la politica que transformara a Venezuela en una potencia alimentaria con capacidad de
autoabastecimiento alimentario y de generacién de excedentes para la exportacion. Pero los
numeros de la produccidon agropecuaria revelan que los llamados logros en aumento del volumen
total de produccién e incremento de la frontera agricola no se traducen en verdaderos incrementos
de la actividad productiva, sobre todo en funcién del crecimiento del resto de la economia y en
particular de la demanda. Segun las estadisticas del Ministerio de Agricultura y Tierras, el valor de la
producciéon agricola en términos reales y los rendimientos de los principales rubros no han variado al
ritmo que demanda el crecimiento de la economia y de la poblacién venezolana. Sélo en los rubros
cerealeros como arroz, maiz y sorgo se dan crecimientos en el valor de su produccién en los ultimos
diez afnos, con alzas de 76%, 161% y 58%o,

La AN sanciond las leyes de Presupuesto y Endeudamiento Fiscal del 2010, el primero por Bs.
159,4MM y el segundo, por Bs. 16.807,7. Los diputados acordaron aprobar sin modificaciones los
lineamientos de las leyes propuestas por el despacho de Finanzas. En el caso de la Ley del
Presupuesto se establece para el ejercicio fiscal del préximo afo un precio del barril de petréleo en
$40, la produccién de crudo en 3.160.000 barriles diarios y 45,73% del monto total orientado a la
inversion social. La tasa de crecimiento del PIB se ubica en 0,5%:; la inflacion entre 20% y 22%, y el
tipo de cambio oficial en Bs. 2,15 por délar. Del total, 77,9% provienen de ingresos ordinarios y
22,1% de ingresos extraordinarios (fuentes de financiamiento).

La Comision de Finanzas de la AN aprobdé una reprogramacion de la Ley de Endeudamiento de
este afio, en la cual el Ministerio de Energia y Petréleo cede recursos al despacho de las Comunas.
Los diputados también aprobaron otra reprogramacion de la Ley Paraguas por $50MM para el
Ministerio del Ambiente. También la instancia aprobd dos créditos adicionales por Bs. 29,9MM (Bs.
20,0MM para el Ministerio del Ambiente y Bs. 9,9MM para el Ministerio de Interior y Justicia. jlUUJU!
El proyecto de reforma de la Ley General de Bancos y Otras Instituciones Financieras, que esta
en revision por parte de la AN, contempla un incremento en la garantia de los depdsitos, de Bs.
10.000 a Bs. 25.000, pero dicho cambio no sera retroactivo. El ajuste estard vigente a partir de
febrero de 2010, por lo que "los bancos tendran que pagar la nueva tarifa del aporte a partir del
primer dia del mes inmediato posterior a la publicacion del texto y Fogade pagard la garantia a partir
del primer dia del segundo mes inmediato a la publicacion del instrumento"”. Recordemos que los
bancos hacen un aporte mediante primas mensuales calculadas en forma de 1/6 del 1,25% aplicado
sobre el total de depésitos del publico que los bancos tengan al final de cada semestre.

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

Venezuela 1.180 1.220 -40  |1630 1
Colombia 208 203 5
Brasil 204 212 -8
México 177 172 5 |10
Peru 182 177 5
Argentina 778 782 -4
EMBI+ 308 313 5| SO
Ecuador 840 835 5 S — = ~— :
El indicador de riesgo soberano EMBI+ mide los 130 : : — S e———
puntos porcentuales de riesgo sobre los Bonos del 0/2 212 5/5 w7 28/9 10/12)
Tesoro Americano, en una ponderacion de los em—VENEZUELA COLOMBIA BRASIL MEXICO ‘
bonos mas transados en los mercados. PERY ARGENTINA EMBR ECUADOR

Tras la intervencion de 7 pequefios bancos por irregularidades, Moody's dijo que se mantienen
"incertidumbres sistémicas" sobre los bancos de Venezuela y que esta particularmente preocupada
por un efecto contagio en la confianza de los clientes de grandes prestamistas en todo el sector. La
agencia calificadora sefalé que los riesgos que enfrentan los grandes bancos con calificaciones son
principalmente sistémicos, pero pueden suscitar en posibles corridas de depdsitos en bancos
pequefos y medianos mas débiles, lo que podria forzar un feriado bancario no programado.



BaNorte Banco Comercial fue intervenida hoy, a "puerta cerrada’, por presentar problemas
de liquidez. La SUDEBAN acordo la intervencion de Banorte por incurrir en "situacion de iliquidez que
no le permite cubrir sus obligaciones en el corto plazo”. Con la intervencion de BaNorte se elevan a
ocho las instituciones financieras cerradas por el gobierno en menos de tres semanas.

Las empresas cuyos aportes de Politica Habitacional se depositaban en los bancos que se
encuentran en liquidacion (Banpro y Canarias) tendran que notificar al Banco Nacional de la Vivienda
los cambios de operadores financieros. Una vez notificado el cambio, los recursos que estaban
depositados en esas instituciones serian transferidos a las nuevas entidades.

Fue allanada la Caja lbérica de Valores Sociedad de Corretaje, a solicitud de fiscales
nacionales del Area Metropolitana de Caracas (AMC) ante el Tribunal 11° de Control del AMC. El
procedimiento fue practicado por la DISIP y como ha ocurrido en procedimientos similares a otras
casas de bolsas y empresas de seguros, se incautaron documentos de interés criminalistico y equipos
de computacion necesarios para la investigacion. Después del allanamiento, los empleados colocaron
un aviso deseando feliz Navidad a sus clientes y notificando el cierre hasta el 18/01/2010.

Seguros La Previsora sera transformada en la Bolivariana de Seguros, y las autoridades estan
afinando la transferencia de la empresa. La Superintendencia de Seguros ya inicié los procedimientos
para que la aseguradora comience su transformacion en empresa estatal y la Vicepresidencia publicé
el acta constitutiva de Bolivariana de Seguros. Los accionistas de Seguros La Previsora y Seguros
Premier eran Central y Baninvest, dos de las instituciones que fueron intervenidas la semana pasada.
Pese a que las autoridades econdmicas de Venezuela creen que lo peor del reciente temporal
bancario ha pasado, siguen en alerta por algunas entidades pequefias que parecen vulnerables a los
coletazos de la sacudida. Se asegura que el sistema bancario en general esta sélido y que una
estatizacion completa del sector no se ha planteado actualmente, pese a las recientes y reiteradas
amenazas del presidente Hugo Rafael Chavez.

Cada afio, los padres emprenden una ardua busqueda de los regalos de Navidad para sus hijos,
pero esta tarea no soélo consiste en encontrar todos los articulos sino también precios asequibles al
bolsillo. Esto ultimo, este afio, no serd una tarea facil, pues los juguetes registran un alza promedio
de entre 30% y 40%, segun estiman los comerciantes.

El Teniente (r) Arné Chacdén Escamillo, hermano de Jesse Chacdn, ministro de Ciencia y
Tecnologia e Industrias Intermedias, y duefio de Banco Real, entidad financiera intervenida por el
Gobierno tras presentarse presuntamente irregularidades en sus operaciones, fue presentado ante
los tribunales. Chéacon, de 46 afios es directivo de Banco Real y socio, junto con el empresario Pedro
Torres Ciliberto, de Central Banco Universal y Baninvest, instituciones financieras también
intervenidas. Jesse Chacdén renunci6 y Ricardo Menéndez lo sustituira. Entiendo que la informacion
sobre el Central es incorrecta porque la operacion de compra no llegé a concretarse.

Bancos del Estado colocaron fondos en Central y Real. Los depdésitos de las instituciones
ascendieron a Bs. 900MM. En el caso de Central, tanto el Banco del Tesoro como el BIV y
Banfoandes depositaron Bs. 377,4MM. Dichas colocaciones se realizaron en la primera mitad de este
afio, debido a que al cierre del 2008, la institucibn no contaba con captaciones del Estado.
Banfoandes mediante préstamos en el mercado interbancario, inyecté recursos a Central por Bs.
200MM. Otras instituciones.intervenidas, Baninvest, Confederado y Bolivar colocaron en Central Bs.
780MM. Durante gran parte del 2009, Banco Real recibié depdsitos de las instituciones del Estado
por Bs. 523MM. El Banco del Tesoro, BIV y Banfoandes fueron los encargados de realizar esas
colocaciones. De igual manera, Banfoandes prestd en el mercado interbancario al Real, Bs. 481MM.
Una de las causas que explica el debilitamiento de Central Banco Universal es una nota
estructurada con Lehman Brothers que la SUDEBAN, debido a la crisis financiera en USA, ordend
aprovisionar en 50%. El 26/06 Central logré desprenderse de la nota estructurada, vendiéndosela a
Avignon Capital, una empresa constituida en Islas Virgenes Britanicas, por Bs. 25MM. Las
autoridades precisan que entre las causas que desencadenan la intervencién de Central destaca que
al cierre del 4/12 contaba con "una brecha de liquidez negativa, incluyendo sélo las obligaciones de
exigibilidad inmediata, lo cual representa un alto riesgo al no contar con reservas secundarias
suficientes que le permitan afrontar los compromisos". Al cierre de octubre el dinero colocado por los
accionistas de Central equivalia a 7,3% de los activos y la SUDEBEN exige un minimo de 8%.
Profinca es una de las empresas de Ricardo Fernandez Barrueco constituidas en el 2002 y un
afo mas tarde fue beneficiada con una operacion de crédito publico por $41,8MM, que se destinarian
a la construccion y rehabilitaciéon de sistemas de riego en los estados Lara, Mérida y Barinas. La
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operacion en cuestion fue controversial desde el mismo momento en que a mediados de 2003 el
ministro de Finanzas de ese momento, Tobias Noébrega, envidé a la Asamblea Nacional la solicitud de
autorizacion del referido endeudamiento de la Republica, debido a que el BCV objeté las condiciones
financieras. En un primer momento, la Comisién de Finanzas, presidida en esa oportunidad por el ex
ministro y ex diputado Rodrigo Cabezas, objeté la operaciéon por "la falta de claridad en el destino de
los recursos”. La Comisidon de Finanzas aprob6 el endeudamiento el 24/09/2003 con el rechazo de los
diputados de la oposicion, y se sefialé que los recursos favorecerian el Plan Especial de Siembras que
promovia el Ministerio de Agricultura y Tierras.

La participacion del empresario Ricardo Fernandez Barrueco en el sector agroproductivo es
notable. La empresa con mayor participacion de mercado en el sector pesquero es de su propiedad.
De acuerdo con fuentes del sector, entre 60% y 70% de la flota atunera nacional pertenece a la
Fabrica de Exquisiteces de Atun (FEXTUN), pues en los ultimos dos afios adquirié los barcos de las
empresas Canabé en Cumana y de Aveicasa en Punto Fijo. En total, la flota pesquera de Fernandez
Barrueco contempla unos 10 barcos nacionales, y otros cuatro de bandera panamefa, que al parecer
no fueron nacionalizados en Venezuela. Los barcos son de tipo cerqueros, propicios para la captura
de atin (que puede ser almacenado en salmuera), ideal para la industria procesadora.

El Banco Central de Venezuela 45% 315%
(BCV) inform6 que en NOVIEMBRE el

Indice Nacional de Precios al 3.6% 25.2%
Consumidor (INPC) reflej6 una

variacion de 1,9%, igual al 1,9% del 2.7% | 1 189%
mes anterior, pero menor al 2,3% de

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

en NOVIEMBRE esta principalmente 0.9% | | 6.3%
asociado al crecimiento relativo

menos pronunciado en 7 de las 13 0.0% - | 00%
categorias que integran la canasta del ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO SEP OCT NOV DIC
INPC *“cuya variacion es inferior al |9y 6.3%
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resultado del INPC, la inflacién acumulada en los once meses transcurridos del 2009 se ubica en
23,0%, por debajo del 27,6% correspondiente al mismo lapso del afio 2008; vy la inflaci6bn anualizada
NOVIEMBRE 2008 - NOVIEMBRE 2009 se ubica en 26,2%; inferior al 26,7% del mes anterior, e
inferior también al 31,8% de hace un afio. Al analizar el crecimiento por categorias, conseguimos
que en los once meses de 2009, 8 de las 13 categorias han crecido igual o por encima del promedio
de 23,0%; en tanto que las 5 categorias restantes crecieron por debajo del promedio. Por ciudades,
8 estan igual o por encima del promedio y 3 estan por debajo del promedio. Caracas es la ciudad
mas cara y Maracaibo es la'mas barata. La variacion intermensual del nucleo inflacionario fue de
2,3%, superior al 1,9% de OCTUBRE, y también superior al INPC global.

El costo de la canasta de alimentos llegdé a Bs. 1.883 en noviembre, lo que implica un
incremento de 5,7% con respecto a octubre, segun el Centro de Documentacion y Analisis para los
Trabajadores (CENDA). Este es el alza mas alta desde septiembre cuando aumento 4,1%.

La venta de autos nuevos en Venezuela sumo6 126.533 vehiculos de enero a noviembre de
2009, lo que representa una caida de 49,9% con respecto al mismo periodo de 2008, informd
CAVENEZ. Del total de vehiculos vendidos a lo largo del afio, 101.522 (-19,6%) fueron ensamblados
en Venezuela, mientras que 24.991 (-80,2%) fueron importados. En los 11 primeros meses del afo,
se exportaron 54 unidades, un 95,5% menos que en igual periodo de 2008. En noviembre fueron
vendidos 10.075 autos en Venezuela, un 40% menos que las ventas registradas durante el mismo
mes de 2008, sefial6 CAVENEZ. En los ultimos afios la comercializacién de vehiculos se ha visto
afectada en Venezuela por los retrasos en la concesion de divisas a ensambladoras y fabricantes
para adquirir - autopartes y cancelar deudas a la tasa oficial de Bs. 2,15 por ddélar. Ademas, con la
congelacién de las relaciones con Colombia a finales de julio, el gobierno venezolano anulé la compra
de 10.000 vehiculos pactada con el pais vecino. El ejecutivo venezolano anuncidé que inyectard unos
$2.000MM a la industria automotriz para pagar sus compromisos y hacer nuevos pedidos de partes
para ensamblar, con el fin de normalizar el mercado en 2010.



La produccién de leche este afio cerrard con numeros positivos a diferencia de los periodos
anteriores, no soOlo en leche cruda sino también industrial. De acuerdo con la Asociacion de
Productores y Procesadores de Leche (ASOPROLE), la produccién de leche pasteurizada pasé de
entre 8 y 9MM de litros mensuales en 2008 a 20MM de litros este afio. ASOPROLE, informé que la
produccion nacional de leche cruda registré un alza de 12%, por lo que la industria pudo comprar
mayor volumen de materia prima para procesar. Agregé que las importaciones de leche en polvo
también cubrieron las expectativas de consumo de la poblacién, y quedan los excedentes de las
compras foraneas que realizé el Gobierno. En cuanto a la leche UHT, la producciéon subié de 86.000
litros de leche al dia a 100.000 litros diarios, en dos afios. Sin embargo, las proyecciones para 2010
no son las mas favorables, pues ademas de la sequia que amenaza con arreciar el verano en enero,
la industria enfrenta diversos obstaculos desde el punto de vista econémico.

La AVEX estima que las exportaciones no tradicionales del pais cerraran el afo en alrededor de
$1.700MM, esto es una caida aproximada de 50% respecto a 2008. Lamentan que "en el desestimulo
que hay en el aparato productivo local, se estima que la produccién nacional ha caido un 309%o".
Respecto a la producciéon de acero y aluminio, "antes teniamos capacidad de exportacion y ahora no
podemos hacerlo, tenemos los problemas continuos de las autoridades, no hay manera que podamos
lograr que faciliten las exportaciones y de agilizar los ingresos de materias primas para exportacion”.
En los primeros nueve meses de 2009, el volumen de las ventas, al mayor y al detal, registra
una severa caida de 9,46%, respecto al mismo lapso de 2008, cuando los pedidos aumentaron
14,5%. En las ventas al mayor, la caida es de 11,34% y al detal de 8,79%.

28 empresas afiliadas a VenAmCham han sido "estatizadas y/o expropiadas" desde 2007 y el
Gobierno les adeuda entre $10.000MM y $12.000MM por sus indemnizaciones. Segun la Camara, en
el pais "hay un clima hostil para invertir. ... Este afio ha habido una desinversion, ha salido mas
dinero del que ha entrado. La desinversiéon alcanza a los $2.874MM al mes de septiembre”. Con tales
condiciones hostiles para la empresa privada, no habréa inversiones".

Cuba y Venezuela firmaran casi 300 proyectos de cooperacion por valor de $3.185MM para
ejecutarse en el 2010 durante una reunion bilateral previa a una cumbre de los paises de la Alianza
Bolivariana para los Pueblos de las Américas (ALBA). La suscripcion de los nuevos acuerdos "significa
un escalamiento en calidad de lo que son nuestras relaciones”, considerd el Ministro de Energia y
presidente de Petréleos de Venezuela, Rafael Ramirez, durante el discurso de apertura de la sesién
de la X Reunién de la Comisién Mixta Binacional.

Republica Dominicana pagara a Venezuela el petréleo que le suministra, con $2.9MM de azUcar
liquida, y $12,5MM de caraotas.

En México es usual conseguir vendedores de facturas de restaurantes, hoteles y tiendas. Los
clientes las utilizan para pagar menos impuestos deduciendo gastos que nunca tuvieron, o pagos de
impuestos que nunca hicieron. El Servicio de Administracion Tributaria de México (SAT) dice que
estas artimafias costaron al pais PM13.000MM ($1.000MM) en ingresos fiscales en el 2009 en un afio
en que la recesiéon mundial, los temores de los turistas por la gripe A y los ingresos petroleros
perdidos por $23.000MM se combinaron para que su economia fuera la segunda de peor desempefio
después de la de Rusia. En el | semestre de 2009 el PIB cay6 9,2% contra igual periodo del 2008. La
economia se contrajo 6,2% en el Il trimestre.

Las ofertas publicas de acciones (OPA) en los mercados emergentes fueron unas 15 veces
mas exitosas que las salidas de los paises desarrollados. Las salidas a bolsa de empresas en los
mercados emergentes captaron $39.000MM en el trimestre concluido el 30/11. Este monto rebasa en
$21.300MM la cantidad vendida en salidas a bolsa en 23 paises industrializados, el mayor diferencial
desde el 2000. Las ofertas de promotores inmobiliarios chinos, bancos en Brasil y proveedores
malasios de telefonia movil han alentado a los inversores al tiempo que el indice MSCI de mercados
emergentes subid a casi el doble desde su minimo del 2009. Asimismo, el crecimiento econémico de
los paises en vias de desarrollo esta rebasando al de USA, Europa y Japén. Pero no todo es bueno; si
bien las OPA en mercados emergentes aumentaron un 21% y las ofertas en la China continental se
dispararon un 88% en los Uultimos tres meses, la "avalancha" de ventas podria ayudar a
desencadenar una caida en el precio de las acciones.

Acerias Paz del Rio, la mayor siderurgica de Colombia, controlada por la brasilefia Votorantim,
iniciard acciones legales para combatir el ingreso al pais de acero a precios por debajo de los costos
de produccion desde México, Brasil y Venezuela. Las fabricas locales de acero han sido afectadas por
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el contrabando y lo que consideran "dumping".
UNITED STATES OF AMERICA (USA)
Aunque hay mejorias en la economia de USA, el presidente de la Reserva Federal, Ben
Bernanke, advirtié que es demasiado pronto para declarar que la incipiente recuperacion actual sera
duradera. “Adn tenemos un camino por andar antes de que podamos estar seguros de que la
recuperacion serd autosostenible”, dijo Bernanke. El presidente de la FED reiter6 que la recuperacion
seguira al menos hasta el proximo afio, pero advirtié que la economia enfrenta a “retos formidables”,
como el débil mercado laboral, el temor de los consumidores y la rigidez de los créditos.
El déficit comercial de USA se contrajo en octubre al dispararse las exportaciones a su mejor
nivel en casi un afo. El crecimiento de las exportaciones, acompafiadas por la debilidad del ddlar,
seguramente incrementar4d la demanda durante los préximos meses de los productos
manufacturados en USA. El Departamento de Comercio anuncioé que el déficit bajé a $32.900MM en
octubre, un 7,6% menos que los $35.700MM de septiembre. La mejora refleja un aumento de 2,5%
en las exportaciones, especialmente de productos agricolas, automodviles, aviones comerciales y
maquinaria industrial. Las importaciones crecieron 0,4%, una expansion contenida por una
considerable reduccidn en las importaciones de petréleo.
El banco Morgan Stanley anuncia una profunda reestructuracién de su cupula directiva,
efectivo a partir del 01/01/2010, coincidiendo con el nombramiento de James P. Gorman como
nuevo presidente y consejero delegado de la entidad, en sustitucion de John J. Mack, quien
continuara como presidente de la Junta Directiva. Ruth Porat sera la nueva directora financiera en
sustituciéon de Colm Kelleher, quien pasara a copresidir la division de inversiones institucionales,
mientras Thomas Nides ha sido nombrado nuevo director de operaciones. Por su parte, Jim
Rosenthal, pasara a ocupar el cargo de director de operaciones y ser& el responsable de estrategia
corporativa del banco. Morgan Stanley confirmé a Walid Chammah como presidente y consejero
delegado de Morgan Stanley Internacional y asesor senior del nuevo presidente de la entidad.
Bank of America pagé totalmente los $45.000MM que debia a los contribuyentes como parte
del programa gubernamental de rescate financiero. Bank of America, que la semana pasada anuncio
un acuerdo con el Departamento del Tesoro para liquidar la deuda, financié el pago mediante una
combinacion de dinero en efectivo y la venta de $19.290MM en acciones que convertiria en acciones
comunes. Esta Ultima operacién esta sujeta a la aprobacion de los accionistas.
Las negociaciones de Citigroup para devolver la ayuda financiera estatal de emergencia
siguen abiertas pero llegarian a buen puerto. Segin un funcionario del Tesoro de USA, Citigroup, del
que el Gobierno controla un 34%, probablemente logre un acuerdo para devolver los fondos que
tomo del Programa de Alivio de Activos en Problemas (TARP). Citigroup planea devolver los fondos
del TARP usando fondos de una futura oferta de acciones.
Durante afios, Stephen J. Girsky se gand la vida indicadndoles a las tres grandes automotrices
de USA que necesitaban corregir su rumbo. Ahora, en su nuevo papel en General Motors Co., tendra
que poner en préactica lo que por tanto tiempo predicd. Girsky, un importante ex analista de la
industria automotriz en Morgan Stanley y miembro de la junta de GM desde mediados de este afio,
fue nombrado asesor especial del presidente interino de la automotriz, Edward E. Whitacre Jr. De
esta manera, Girsky, de 47 afnos, influira considerablemente en cémo Whitacre tratara de reformar la
cultura empresarial de. GM y trazar una estrategia de negocios exitosa. El papel de Girsky sera
eliminar los obstaculos que se interpongan entre el equipo gerencial de Whitacre y el éxito, y tendra
una amplia influencia al trabajar desde una oficina en la sede de la empresa con ejecutivos,
representantes sindicales y funcionarios del gobierno, con quienes ya ha forjado fuertes lazos.
Las firmas de Wall Street se estan recuperando, pero no asi su reputacion entre el publico. Los
ejecutivos de las firmas financieras son ahora menos populares que el Congreso, los abogados y las
comparfiias de seguros, segin una Encuesta Nacional de Bloomberg. Dos tercios de los
estadounidenses consultados dicen tener una opinidon desfavorable de los ejecutivos financieros.
Goldman Sachs no dara a sus 30 ejecutivos con puestos mas altos ningun tipo de bono en
efectivo a pesar de haber obtenido ganancias por encima de lo esperado. La decisién se debe a las
criticas que sefalaban que los bonos a los ejecutivos no correspondian con la situaciéon financiera
mundial y el préstamo de $10.000MM que habia recibido la firma por parte del gobierno durante el
2008. Goldman Sachs tiene 31.000 empleados.
Pfizer ampliarda otro afo el programa con el que financia medicinas de la firma consumidas por
quienes hayan perdido su empleo en USA y no tienen seguro médico. La mayor farmacéutica del
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mundo mantendré el programa hasta el 31/12/2010 para ayudar “a las millones de personas que
siguen sufriendo la crisis y no tienen seguro ni ingresos regulares”. El programa, que se inicié en
mayo bajo el nombre de Maintain, ha podido beneficiar el 75% de los que han solicitado su adhesion.
En vez de importarlo, Florida exporta cemento. Pero la primera carga de cemento del sur de la
Florida desde Port Everglades con destino a Panama prueba cuanto trabajo cuesta echar a andar la
maquinaria comercial y salvar empleos locales en esta recesion. El problema clave es que hay
sistemas avanzados para traer cemento, pero no para exportarlo en grandes cantidades. Cargar un
barco en Broward con cemento fabricado en el oeste de Miami-Dade "es como llenar una piscina con
un vaso, y ese vaso hay que transportarlo 30 millas”, dijo John Lyon, gerente de despacho de la
empresa cementera Titan America. La historia de la exportacion comenz6 durante el auge de los
bienes raices, cuando la empresa griega compré el fabricante surfloridano de cemento y duplicé la
produccién para satisfacer la demanda local. Para mi, es triste recordar que este era un mercado casi
cautivo del cemento venezolano, que dejé de exportarse.

Apple demanddé a Nokia por violacidon de patentes en un contraataque ante la demanda que
Nokia interpuso contra la tecnologia que utiliza el teléfono iPhone de Apple. Apple alega en su
demanda que Nokia se atras6 en el mercado de los celulares inteligentes, o smart phones, porque
eligio enfocarse en los teléfonos anticuados con interfaces convencionales, cuando los nuevos

modelos eran cada vez mas populares. Nokia revisa las acusaciones y respondera oportunamente.
RESTO DEL MUNDO |

Rodrigo Rato, ex director gerente del FMI y candidato popular a presidir Caja Madrid, llegé a
un acuerdo con el secretario general del Partido Socialista de Madrid, Tomas Gomez, sobre una
candidatura Unica en el proceso electoral de la entidad.

Los mercados financieros siguen con mucha preocupacién la situacidn en Grecia y Dubai,
cuyos problemas financieros amenazan con provocar un efecto de contagio en otros paises, como
Espafia y Rusia. La explosién de déficit y deudas publicas preocupa también a Gran Bretafa e
Irlanda, en camino a drasticos recortes presupuestarios para contener sus cuentas y recuperar la
confianza. En este contexto de inquietud por las consecuencias del deterioro de los déficit publicos en
Europa, las principales bolsas europeas sufrieron fuertes caidas.

George Papaconstantinou, ministro de Finanzas de Grecia, dijo que no hay riesgo de que el
pais incumpla los pagos de su deuda, en un intento de mitigar los temores de los inversores luego de
que la calificaciéon crediticia del pais fue rebajada. "Estamos actuando rapidamente para tranquilizar
a los ciudadanos y a los mercados de que avanzamos en la direccion correcta”, dijo
Papaconstantinou. Y agregé que Grecia no pedira ayuda a la Unién Europea. A las calificadoras les
preocupa que el pais tenga problemas para cumplir con sus compromisos de deuda conforme las
finanzas publicas se deterioran. Grecia tiene el déficit de presupuesto mas alto de la UE.

La Policia Fiscal de Bolonia, después de largas investigaciones y horas de escuchas
telefénicas, pudo encontrar el famoso tesoro de Calisto Tanzi, el superejecutivo de Parmalat que
hace seis afios protagoniz6 la quiebra del siglo. La coleccion de arte recién hallada tiene el altisimo
valor de €100MM, segun las primeras estimaciones. Son 19 obras entre dibujos y telas de los
mejores artistas de los ultimos dos siglos, como Van Gogh, Picasso, Modigliani, Cezanne, Monet,
Pizarro y Ligabue. El tesoro estaba escondido muy cerca de donde Tanzi es juzgado, repartido en los
sotanos y buhardillas de tres apartamentos, dos en Parma y uno en Pontetar.

Un anillo con un diamante rosa del tamafio de un garbanzo se vendié en Hong Kong por un
récord de $10,8MM en una subasta de arte, gemas y antigledades, atizada por las compras chinas.
La gema de 5 quilates, engarzada por la joyeria Graff Diamonds de Londres, recibié la segunda
calificacibn mas alta de potencialmente perfecta. La piedra preciosa rompi6 el récord por quilate de
un diamante establecido en mayo, cuando el magnate inmobiliario de Hong Kong Joseph Lau compré
un diamante azul de 7,03 quilates en Ginebra por $10,5MM. La joya Graff fue comprada por un
postor telefénico que le gané la puja al inversor multimillonario chino Liu Yigian y su esposa Wang
Wei, quienes licitaban en la sala y se detuvieron en alrededor de $9,1MM. La casa anfitriona del
remate, Christie's International, se abstuvo de confirmar si el lote fue comprado por otro postor de
China continental. La venta total de joyas recaud6 $48,2MM, y se vendi6 el 89% de los 255 lotes.

La botella de cognac Fine Champagne Clos du Griffier-1788, anterior a la Revolucién Francesa,
se vendié por €25.000 en la subasta de parte de la bodega del restaurante La Tour d'Argent. El licor,
cuyo importe se destinara a la asociacion Petits Princes, encargada de hacer realidad los suefios de
los nifios con enfermedades graves, fue adquirido por un francés residente en Londres.



Para la Copa Mundial de futbol de 2010 probablemente se vendan menos billetes de
hospitalidad corporativa que en el torneo en Alemania hace tres afios debido a la crisis financiera
mundial. Varios miles de asientos reservados para invitados de empresas quiza se pongan en venta

para el publico en general, estimé Horst R. Schmidt director de venta de billetes de la competicion.
NACIONALES: ElI BCV reporta, al 04/12 tasa activa de 18,98% (18,50%); una tasa pasiva, en
colocaciones a 90 dias de 17,78% (15,10%) y en cuentas de ahorro de 12,59% (12,59%); que
corresponden al promedio ponderado de los seis principales bancos del pais. Para NOVIEMBRE, estas
mismas cifras son la siguientes: 18,84%; 15,25% y 12,59% respectivamente. Las letras del tesoro a
90 dias marcaron un rendimiento de 9,6372% (9,6251%); con un promedio para todas las emisiones
de 10,2227% (9,9046%). 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;
21% (22%) a 28 dias; 21,25% a 56 dias y 21,50% a 90 dias, con un promedio en la semana de
19,7137% (19,4631%). ElI rendimiento promedio ponderado de los BDPN se ubica en 12,9%
(12,9%). Las operaciones de absorciéon de liquidez mediante REPOS y CD promedian en forma global
en todas las operaciones 6,2336% (6,2470%) 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.
En un entorno donde la liquidez esta concentrada en un grupo de pocas entidades financieras
y la estrategia es mantenerse "lo mas liquido posible"”, la tasa interbancaria, que refleja el precio al
que los bancos se prestan entre si, se mueve en niveles elevados, entre un minimo de 8% y
maximos de 23%. Las estadisticas de la Superintendencia de Bancos indican que al cierre de octubre
las cuatro grandes entidades financieras del pais controlan 40% de los depdésitos.
INTERNACIONALES: La tasa LIBOR promedi6 0,2175% (0,2200%) a 30 dias; 0,2452% (0,2481%)
a 90; 0,4725% (0,4781%) a 180; y 1,0065% (1,0032%) a 360 dias. El EURIBOR terminé la semana
en 1,2450% (1,2390%). La PRIME rate cierra en 3,25% (3,25%); con un redescuento de 0,12%
(0,13%); y un descuento de 0,50% (0,50%). La tasa de interés promedio de un CD a 30 dias se
ubica en 0,18% (0,18%), la de 90 en 0,22% (0,21%) y la de 180 dias en 0,30% (0,28%). Las letras
del tesoro americano a 10 afios se cotizaban en 3,49% (3,39%), las de 20 afios en 4,37% (4,23%);

las de 30 afos en 4,50% (4,33%). Entre paréntesis los valores del informe anterior.
ENDEUDAMIENTO VENEZOLANO |

Operaciones de inyecciéon y absorcidon (compras y colocaciones) del BCV: en la
semana realizé operaciones de inyeccidon por Bs. 995,51MM, mientras que absorbi6 Bs.
1.482,31MM; segun el siguiente detalle, donde se muestra el parcial de DICEMBRE,
comparado con el total de SEPTIEMBRE, OCTUBRE y NOVIEMBRE de 2009 (cifras en
millones de bolivares):

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

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
EVEYERE 770,00 0,00 1.620,97 8.058,65 10.449,62 5.851,45 -4.598,17
07/12/2009 | FERIADO BANCARIO
08/12/2009 | 152,50 0,00 20,00 0,86 173,36 40,20 -133,16
09/12/2009 | 25,00 0,00 195,28 16,72 237,00 465,19 228,19
10/12/2009 | 52,50 500,00 189,45 741,95 256,51 -485,44
11/12/2009 | 30,00 , 200,00 100,00 330,00 233,62 -96,38
SEMANA \ 307,03 | 1.482,31 995,51
DICIEMBRE | ) 972,41 2.458,37 2.642,19

Ahora es cuando sabremos si es verdad que Hugo Rafael Chavez es ciego, sordo o complice.
O si por primera vez se esta dando cuenta de quienes son los ladrones. Porque resulta que es ahora
cuando el presidente Chavez se acaba de dar cuenta que hay ladrones en su gobierno; cosa que
nosotros sabemos desde hace una década. (Charito Rojas - EL NUEVO PAIS - 10/12/2009)
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