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En la semana terminada hoy, el Indice Bursatil Caracas (IBC) de la Bolsa de Valores de Caracas
(BVC) retrocedidé 1.593,17 unidades 6 2,7%, al cerrar en 57.713,18 puntos, contra 59.306,35 puntos
en que habia cerrado el viernes pasado. Gana 2.637,50 puntos 6 4,8% en lo que va de afo. Se
realizaron 182 operaciones con 4.272.381 titulos negociados, por Bs. 17.855.643,28 6
$4.152.475,18. El mejor dia fue el JUEVES 4, con 28 operaciones y 3.523.509 titulos negociados, por
Bs. 10.448.414,92 6 $2.429.863,93; 58,5% de la semana; de los cuales 97,8% correspondi6 a
acciones BNC de BANCO NACIONAL DE CREDITO. El peor dia fue el LUNES 1 con 21 operaciones y
30.917 titulos por Bs. 542.843,97 6 $126.242,78; 3,0% de la semana; de los cuales 40,2%
correspondi6 a acciones SVS de SIVENSA. La empresa con el mayor monto negociado fue BANCO
NACIONAL DE CREDITO, con 57,2%; seguida por MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS, con
21,9%; SIVENSA, con 7,2% y BBVA BANCO PROVINCIAL, con 5,0%; lo que hace que estas 4
empresas, con 5 titulos representen el 91,4% del total negociado en_la semana.

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

Las 2 ganadoras DOMINGUEZ & Cia. 6,8%
BANCO EXTERIOR 38,5% BANESCO COMUNES 3,7%
FABRICA NACIONAL DE CEMENTOS 0,2% BBVA BANCO PROVINCIAL COMUNES 3,3%
Las 6 perdedoras MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS A 3,2%
SIVENSA 10,6% MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS B 1,1%
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Los valores extremos alcanzados por el IBC en los Ultimos 366 dias se mantuvieron en un
méaximo de 60.299,40 (15/01/2010) y un minimo de 34.900,62 (10/02/2009).

Primus Casa de Bolsa y Unicrédito Sociedad de Corretaje fueron intervenidas, segun resolucion
del 29/01/2010, de la Comision Nacional de Valores. Establecié ademas la suspension temporal de
Everest Financial Group para actuar como asesor de inversion, hasta tanto culmine la intervencion de
la sociedad mercantil Unovalores Casa de Bolsa. Con estas tres casas de bolsa, se completan once
instituciones (casas de bolsa y sociedades de corretaje) que han sido intervenidas desde que cay6 el
grupo financiero de Ricardo Fernandez Barrueco el pasado 20/11/2009. Dichas instituciones son U21,
Maximiza, Unicrédito, Venemutuo, Unicapital, Corilnvest, Rendivalores, Banacci, La Primera, Global
Corp y SFC Investment de Venezuela. A tres de ellas (Corilnvest, Maximiza y Rendivalores) la CNV
ya les levant6 la medida; no obstante, hay otras en la mira de las autoridades.

La CNV dicté una reforma de las normas sobre actividades de intermediaciéon de corretaje y
bolsa. Entre ellas se encuentra la disposiciéon segun la cual las sociedades de corretaje y casas de
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bolsa deberan liquidar las operaciones de mutuos que estén vigentes en un plazo no mayor de
noventa (90) dias a partir del 29/01/2010. En tres meses estos intermediarios financieros no podran
mantener ninguna operacion de mutuo. Las operaciones de mutuos eran un mecanismo de captacion
que violentaba el la prohibicién a estas instituciones para captar dinero del publico.

La CNV suspendid la autorizacidon de operaciones a Uno Asesores de Inversion (1Al), por su
vinculacion directa con Mi Casa EAP, intervenida el 18/01/2010. Se considerdé que Gonzalo Tirado
Yépez, presidente de 1Al es accionista de Mi Casa EAP y esta incurso en un proceso judicial.
Humberto Ortega Diaz fue designado presidente del Banco de Venezuela y ministro de Banca
Publica, en reemplazo de Eugenio Vasquez Orellana. La designacion de Ortega, un capitan retirado y
ex-presidente de Fogade, la hizo el presidente Hugo Rafael Chavez “con el propésito de que se
asegure que los recursos financieros de la instituciéon estén dirigidos ... a garantizar el financiamiento
de la produccién agroalimentaria, al sector energético y la solucién del problema de la vivienda,...,
sin menoscabo de las demas atribuciones que confieren los estatutos y las leyes de la Republica”.
Asambleas de Accionistas de Empresas Venezolanas:

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

iRS7[orYpleklol \enezolano de Crédito (Ordinaria)

Dividendos decretados por Empresas Venezolanas:
Empresa \ Bs. X acciéon | F/Registro F/Pago Observaciones \

Mercantil Servicios Financieros 0,15| 29/01/2010]|10/02/2010 | Asamblea ordinaria del 25/09/2009
BANESCO (Preferidas) FIJO | 05/02/2010 | 17/02/2010 | Junta Directiva del 27/01/2010
VENCRED 3,00 | 10/02/2010 | 19/02/2010 | Junta Directiva del 27/01/2010
CANTV 0,1905631 | 11/02/2010 | 22/02/2010 | Asamblea ordinaria del 03/02/2010

MERCADOS FINANCIEROS FORANEOS \
El Dow Jones Industrials, principal indicador EL DOW JONES DE VIERNES A VIERNES
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Los restantes indicadores del mercado americano también cerraron en baja.
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INDICE ACTUAL ANTERIOR ABSOLUTA |
NYSE Compuesto 6.782,75 6.883,78 -101,03 -1,5%
AMEX Compuesto 1.770,27 1.796,33 -26,06 -1,5%
NASDAQ Compuesto 2.141,12 2.147,35 -6,23 -0,3%
STANDARD & POORS — 500 1.066,19 1.073,87 -7,68 -0,7%
RUSSELL 2000 592,98 602,04 -9,06 -1,5%

El euro termind hoy en $1,3664; un retroceso de 1,5% contra $1,3866 el viernes pasado. Pierde
3,2% en enero y 4,6% en lo que va afio. Su maximo histérico se mantuvo en $1,5986.
El oro terminé hoy en $1.064,30 la onza, perdiendo 1,5% contra $1.080,20 el viernes pasado.

Pierde 1,3% en.enero y 2,7%lo en lo que va de afio. Su maximo histérico se mantuvo en $1.215,80.
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registradas en algunas regiones de USA, tensiones geopoliticas en Nigeria y recuperacion de los
mercados burséatiles. No obstante, en los ultimos dias se ha registrado una caida en los precios dada
la preocupacion por el desenvolvimiento de la economia global.

RESERVAS INTERNACIONALES, LIQUIDEZ MONETARIA y DIVISAS

El nivel de la Reserva Monetaria
Internacional (RMI) de Venezuela cerr6 el [36402
03/02/2010 en $32.298MM ($31.468MM de
reservas BCV y $830MM del FEM), lo que
representa $373MM 6 1,2% mas que lo
reportado la semana pasada; $3.532MM 6
9,9%por debajo del cierre de DICIEMBRE; |35 -
$10.829MM 6 25,1% por debajo del nivel a fin
de 2008; y $1.988MM 6 5,8% por debajo del
nivel a fin de 2007, con un incremento de |29088 1
$2.187MM 6 7,3% en los dltimos 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 situa en $35.636MM, ya que, tomando en cuenta el nivel de liquidez en poder
del publico, deberia haber $67.934MM de RMI; por lo que el nivel de RMI solo cubre el 47,5% de la
masa monetaria en circulacion; el restante 52,5% es "dinero inorganico" (sin respaldo).

La liquidez monetaria en poder del publico
se ubica al 29/01/2010 en Bs. 233.694MM |920 244000
(Bs. 157.698MM en dinero y Bs. 75.996MM en
cuasidinero). Este total representa una
disminucion de Bs. 1.719MM 6 0,7% contra lo
reportado la semana anterior (Bs.
235.413MM); Bs. 2.038MM 6 0,9% por debajo |g4 |
del cierre de 2009; Bs. 42.476MM 6 22,2% |||'|A | |

il

33.964 1

26.650 - T
32 -4 29-6 09 22-11 32

880 1 N\ L 221750

- 199500

por encima del cierre de 2008; Bs. 80.777MM |
6 52,8% superior a lo reportado a final del 2%
2007; con un incremento de 43.043MM &
22,6% en los dltimos 12 meses. El monto al 760 MUBIAURNBIAURNBIAARNTIL,
02/10/2009 (BS 241436MM) se mantiene 30-1 15 317 30-0 20-1
como el maximo histérico de liquidez. La
relacion entre la liquidez ajustada y la Reserva Monetaria Internacional (R-RMI) actual es de Bs.
9,09455; un incremento de Bs. 0,03993 desde Bs. 9,05462 calculado antes. Con estos valores, se
estima la sobrevaluacion del bolivar en 111,5%.

La negociacion de BONOS SOBERANOS promedié hoy en Bs. 6,37 desde Bs. 6,27 el viernes
pasado; un avance de 1,6%. Gana 5,4% en eneroy 7,1% en lo que va de afio.

El gobierno venezolano, a través del BCV, quiere reducir la brecha entre el ddélar oficial y el
permuta; sin embargo, el sistema de colocaciones del bono cambiario no lo permite y debe ser
mejorado. Debe definir claramente si las asignaciones son por un sistema de subastas o por
adjudicaciones directas. Por otra parte, el mecanismo debe ser mas transparente, en cuanto a
conocer de antemano los dias en que se procederd a ofertar los bonos y los lapsos (horario) bien
definidos y cumplidos por el BCV; la metodologia de asignacion y cortes de precio y montos
asignados por precio ofertado. En las ofertas hechas hasta ahora, el tiempo dado ha sido de un
maximo de dos horas, pero en la mayoria de los casos ha sido menor. Esto da un ventaja gigantesca
a los bancaos, en contra de los otros intermediarios del mercado, y esto no es justo.

Ya esté en operacion el médulo de CADIVI que permite hacer la declaracion de solicitud para
usuarios de cupo de viajeros. Entre otros datos, se piden fecha de salida y de regreso; cantidad de
facturas generadas; numero de transacciones electrénicas; los nimeros de comprobantes de
avances de efectivo. No se solicita el monto del consumo total.

El guidn oficial contemplaba que el ddlar retrocederia en el mercado paralelo porque CADIVI
desembolsara mas divisas para calmar la demanda de las empresas y, al mismo tiempo, el BCV
aumentaria la oferta a través de bonos, pero por ahora nada funciona segun lo planeado. CADIVI no
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dio ni un ddélar en enero y el BCV tan solo ha colocado a través de la venta de bonos en divisas

$180MM, en cuatro ofertas, una cifra enana resEecto a la demanda.

Jorge Giordani, ministro de Planificaciéon, y de Economia y Finanzas, admitié en entrevista
con José Vicente Rangel, que la situacién de los bancos intervenidos en noviembre pasado permitio
detener una "avalancha financiera" en la que las entidades en cuestion tenian tesorerias externas,
contaban con una gran masa monetaria, utilizaban el nombre del gobierno y aprovechaban la
"desarticulacién institucional™. Hablé de fragilidad en el sistema bancario y desinstitucionalizacion de
organos reguladores. No descarta que el riesgo siga existiendo producto de altas tasas y
especulacion, pero asegurd que continuara la vigilancia del sector financiero.

El SENIAT superd en enero la meta de recaudacidn prevista. La contribucion, segun el
organismo, ascendi6é a Bs. 6.400MM, mientras que el objetivo del mes fueron Bs. 4.830MM. Para este
aflo se contempla que el aporte tributario sera Bs. 82.400MM. Cuando se disefd el presupuesto de
este afio se estableci6 que gran parte se financiaria con la recaudacién de impuestos. Las
autoridades, ante el incremento de los ingresos petroleros, han descartado cualquier ajuste en los
tributos, incluyendo el Impuesto al Valor Agregado (IVA).

El BCV aprobd los lineamientos que seguira en el 11 semestre. Asegura que coordinado con el
Ejecutivo "actuara en las esferas cambiaria y monetaria para mejorar las condiciones que estimulen
el crédito a los sectores productivos del pais". Indica que mantendra el "seguimiento de los
principales indicadores macroeconémicos (petroleros, monetarios; fiscales, cambiarios, de precios,
de ingresos, actividad econdmica, y sociales), a los fines de poder detectar desviaciones que
permitan activar ajustes oportunos en los instrumentos a su disposicion”. Ademas, seflala que
"tomara las acciones de politica requeridas para mantener los niveles adecuados de liquidez que
permitan un normal desenvolvimiento de la economia™.

La Comision de Finanzas de la AN aprobdé que el nuevo monto de la unidad tributaria sera de
Bs. 65, lo que representa un aumento de 18,18% en comparacion con los Bs. 55 vigentes. El
aumento debi6 ser al menos de 25,1%, equivalente a la inflacion de 2009.

SIDOR reporté un decrecimiento de 61,3%b en sus volumenes de producciéon de acero liquido
al comparar los meses de enero de 2009 y 2010. En 2009, la produccién se ubicé en 318.000
toneladas y este afio, en 123.000 toneladas.

José Luis Pérez es el nuevo superintendente de Seguros, en sustituciéon de Ana Teresa Ferrini,
quien fue destituida. El anuncio fue hecho por Jorge Giordani, ministro de Planificacion y Finanzas.
En otra resolucion, Giordani nombré a Tomas Eduardo Sanchez, actual presidente de la Comision
Nacional de Valores, como presidente de la junta administrativa de Seguros La Previsora.

Se autorizod la creacion de COMERSO (Corporacidon de Mercados Socialistas), adscrita al Ministerio
de Comercio, con un capital inicial de Bs. 100MM, representado en 1.000 acciones nominativas no
convertibles al portador, con valor cada uno de Bs. 100.000 bolivares. El Presidente de la Republica
designard al presidente y al vicepresidente y el Ministerio de Comercio a tres directores.

Indicador de riesgo soberano 2.000
EMBI1+ (Puntos Basicos — Semana)
PAIS ACTUAL ANTERIOR VARIAC.

Venezuela 986 976 10 1525 4
Colombia 260 232 28
Brasil 240 227 13
México 190 184 6 1080 v —/\\/
Peru 230 202 28 %
Argentina 800 752 48
EMBI+ 315 304 11 575 —
Ecuador 810 800 10 A
El indicador de riesgo soberano EMBI+ mide los 100 ‘ ‘ ‘ i — =
puntos porcentuales de riesgo sobre los Bonos del a2 18/4 30/6 19 23/11 4/2
Tesoro Americano, en una ponderacion de los @m—\/ENEZUELA COLOMBIA BRASIL MEXICO ‘
bonos mas transados en los mercados. PERU ARGENTINA EMBH ECUADOR

Lloyd's incluy6 a Venezuela en su lista de las 18 naciones con mas alto riesgo para la actividad
aseguradora a nivel mundial. A raiz de este cambio de percepcién, ahora las empresas de carga
internacional estadn obligadas a cancelar para este afio una pdliza que cubra huelgas, motines y
guerra, lo cual implica un incremento de 30% en los costos.

Fitch Ratings mejoroé la calificacion de riesgo nacional de largo plazo de BBVA Banco Provincial
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llevandola a AA+, desde AA. La agencia calificadora consideré al Banco Provincial como una
institucion con un muy bajo nivel de riesgo crediticio y una sdlida capacidad de pago oportuno de sus
compromisos financieros. Asimismo, la calificacion nacional de corto plazo se elevé a F1+ desde F1.
En cuanto a la calificacién internacional de largo y corto plazo, se mantuvieron en B+ y B
respectivamente, siendo las mas altas que actualmente puede obtener una empresa privada en
Venezuela, ya que se equiparan a las otorgadas al riesgo pais. Al mismo tiempo, las acciones
preferidas emitidas en 2007 han ascendido desde A3 a A2.

Fitch Ratings mejord la calificacion de riesgo de Bancaribe a D desde D/E y favorecié su
proyeccion a largo plazo a Estable desde Negativa. El cambio responde a la mejora en la rentabilidad
de la institucion y a la preservacion de su base de capital a pesar de las cargas en su balance la
volatilidad. Su subsidiaria en Curazao, dos aseguradoras a su cargo y una casa de bolsa también
contribuyeron con la positiva condiciéon actual de Bancaribe.

FOGADE inicia la primera fase de pago a los depositantes y ahorristas de Banco Real y
Baninvest, a partir del jueves 11/02/2010.

La eliminaciéon del FIDES y la conformacién del Fondo de Compensacion Interterritorial implica
ajustes en la distribucidon de los recursos a las gobernaciones y alcaldias. A través del nuevo fondo la
distribucion de las asignaciones cambiara para favorecer a las entidades con menos poblaciéon y a los
consejos comunales. Las modificaciones legales han tenido objeciones por parte de mandatarios
regionales, quienes consideran que las acciones implicaran menores desembolsos para los proyectos.
El Ministerio de Turismo ajusté la cartera de crédito obligatoria de las instituciones
financieras a 3% al sector turismo. Con este ajuste, las carteras obligatorias se incrementan a 47%
(21% al sector agricola. 10% al hipotecario, 3% a la microempresa, 10% a la manufactura y 3% a
turismo), con lo cual el margen de maniobra del sector financiero se reduce a 53% de su cartera.

El programa de generacioén distribuida de electricidad presenta atrasos en su ejecucién, como
el resto de los proyectos del sector. Segun un informe oficial debieron instalarse 1.000 megavatios
de potencia, pero la cifra al presente es 636, como lo anuncio el presidente Hugo Rafael Chavez en el
programa Al6, Presidente. Luego de la inauguracién de un moédulo de este tipo de unidades
termoeléctricas en Cafo Zancudo, estado Mérida, Chavez expresd: "Hay que duplicar la meta de
generacion distribuida. Por eso hay que comprar plantas en Rusia, China, Japén, Alemania". Fuentes
de la industria destacaron que el entusiasmo presidencial choca con la falta de gerencia y
seguimiento de los proyectos, lo cual ocasiona los retardos en su construccidon y puesta en operacion.
El presidente Hugo Rafael Chavez mantiene una estrategia para evitar a toda costa el riesgo
de pérdida de popularidad, que se ha acentuado en los ultimos tiempos, y para ello, nada mejor que
la boveda de miedo. Teniendo el poder, la plata y la disposicién, envia un mensaje muy claro: quien
se me atreviese sera destruido. Sacar del aire de RCTV y expropiar a Exito son solo el comienzo de
esa estrategia que pretende aterrorizar adversarios para congelarlos. Aclararle a los medios el riesgo
que corren si divulgan mensajes opositores y a los empresarios lo que puede pasarles si suben los
precios. No habra en estos meses mucho margen de maniobra frente a un poderoso herido. El que se
resbale pierde y el suelo esta aceitoso para todas las partes.

Para atender la brecha de ingresos petroleros que se registré en la primera mitad de 2009, el
Gobierno recurrié al endeudamiento, y ahora los compromisos son mayores. Las cifras del despacho
de finanzas, revelan que entre enero y septiembre de 2009, la deuda interna registré un crecimiento
de 62% para alcanzar los Bs. 49MMM ($22,8MMM), mientras que en 2008 estuvo en Bs. 30,5MMM
($14,1MMM). Ese incremento. implicara que en el futuro la Republica tendr4d que destinar mas
recursos del presupuesto ordinario a la cobertura de la deuda publica. El perfil de amortizacion
muestra que entre 2010 y 2012 se concentra la mayor parte de los pagos de las obligaciones
internas (Bs. 18,3MM). En el caso de la deuda externa, los datos sefialan que al cierre de septiembre
se ubic6 en $29,8MMM, cuando al término del afio 2008 fue $27MMM.

Apenas ha transcurrido un mes y ya hay que revisar las proyecciones iniciales para 2010.
Cada dia surgen nuevos obstaculos que se suman a los que enfrentan los empresarios del pais desde
hace varios afios. En principio, se habia estimado para este afio una caida de 2% en el PIB
manufacturero. Sin embargo, los cortes de luz, la obligacibn de ahorrar 20% del consumo de
energia, y los retrasos de CADIVI en el otorgamiento de divisas estan poniendo en riesgo la
produccién de muchas empresas. Tenemos la informacién de que, tras la devaluacidon de la moneda
y el establecimiento de un cambio dual, CADIVI no ha otorgado divisas a ningun sector.

El ajuste cambiario garantiza al fisco ingresos petroleros adicionales y, ante la mayor
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disponibilidad de recursos, el Gobierno incrementd su presupuesto paralelo formado por diferentes
fondos. El Ejecutivo cuenta actualmente con 10 mecanismos, y al menos en cuatro de ellos dispone
de $17.000MM, un monto que puede incrementarse en la medida en que se vaya alimentando el
resto de los fondos especiales. EI FONDEN es el esquema que cuenta con los mayores recursos,
debido a que el BCV le traspasa reservas y PDVSA le realiza aportes. Al completarse la nueva
transferencia del BCV, la disponibilidad del mecanismo estaria en $10.000MM, cantidad que se ira
elevando en la medida en que la industria petrolera efectie sus depdésitos. Aunado al FONDEN, el
Gobierno cuenta con el Fondo Chino, esquema rotatorio que en dos afios recibié $12.000MM. A fines
del 2009 se habian desembolsado $7,5MM, pero las autoridades no han precisado su disponibilidad.
Las estadisticas del BCV indican que en 2009 el consumo privado registra una caida de 2,6%
que implica un descenso de 4,2% en el IV trimestre, justamente el periodo en el que la Navidad solia
disparar las ventas. Por ejemplo, en el IV trimestre de 2007 el consumo.privado registré un alza
estelar de 17,6% y en 2008, si bien comenz6 a desacelerarse, subié 4,8%. Atras quedan los tiempos
cuando los venezolanos tenian més dinero, facilidad para endeudarse y la norma no escrita consistia
en renovar electrodomeésticos, cambiar el carro, poseer el Ultimo aparato de telefonia celular y viajar
al exterior con délares baratos.

En Bs. 4.553,65 se ubico el costo de la Canasta Basica Familiar en enero, segun el Cendas-
FMV. EIl registro evidencia una variacion interanual de 2009 a 2010 de 31,1% equivalente a Bs.
1.079,18, méas que el salario minimo actual El incremento entre diciembre y enero fue de 3,2%.

En Bs 1.949,47 se ubicd la canasta alimentaria en enero, segun CENDA. Eso representa un
incremento de 1,3% sobre diciembre que fue de Bs 1.925,26.

A fin de disminuir el impacto que tiene la devaluacidn en el pago de los bonos que cuentan
con un seguro contra la pérdida de valor del bolivar, el Gobierno ha decidido reconocerlos al tipo de
cambio de Bs. 2,6 y no a Bs. 4,3. Para asegurar la colocacién de los papeles que permiten cuadrar
las cuentas publicas, en 2005 el Ministerio de Finanzas disefiélos TICC (Titulos de Interés y Capital
Cubierto). Este papel cuenta con la ventaja de  que protege de la devaluacion. El bono esta
denominado en délares y al vencimiento el comprador recibe el pago en bolivares de acuerdo al tipo
de cambio oficial, tanto para el capital como los intereses. Mi opinidon es que debié usarse la paridad
de Bs. 4,30 o al menos un promedio ponderado entre las dos paridades.

La producciéon de autos nuevos en Venezuela se contrajo 51,17%b al caer de 9.506 unidades
fabricadas en enero 2009 a 4.642 en mes recién terminado. Se vendieron 7.401, unos 8.000 menos
que el mismo mes del afio anterior. Las cifras son de CAVENEZ, que indica que el atraso en la
entrega de divisas, la falta de definicién sobre la disponibilidad de recursos que manejard CADIVI,
entre otros factores, afectan la produccion local de autos.

Entre 55% y 6026 cay0 la produccion del sector metalmecanico de Carabobo en comparacién
con noviembre y diciembre de 2009, como resultado del racionamiento de electricidad ordenado a
SIDOR a finales de 2009. hay 120 empresas afectadas por falta de materia prima de SIDOR.

La Torre La Previsora se inaugurd en 1973. Su aspecto mas llamativo era su forma piramidal,
con un reloj incorporado, que seria su identificacion desde entonces. “La hora de La Previsora”, se
escuchaba decir a los habitantes de la ciudad que transitan por la autopista Francisco Fajardo o que
pueden divisar a la Torre desde diferentes puntos de Caracas. Sin embargo, Seguros La Previsora
pas6é a manos del gobierno tras la intervencion de las entidades financieras de Torres Ciliberto, y asi,
la referencia que constituia su reloj, dejé de serlo hace varios dias: La Previsora ya no da la hora.
Comisiones de Brasil y Argentina se unen al grupo de paises que prestan apoyo a Venezuela
ante la crisis eléctrica generada por la sequia de la represa de Guri, la mayor fuente de energia del
pais. Las comisiones extranjeras vienen a trabajar junto a técnicos y ministros venezolanos.

El miércoles 03/02/2010 se realiz6 la primera operacidn comercial con el Sistema Unitario de
Compensacion Regional de Pagos (SUCRE). La transaccion inaugural fue por 108.000 sucres,
correspondientes al pago de las primeras 360 toneladas métricas de arroz de un total de 8.000 que
colocara Venezuela en el mercado cubano. La firma exportadora venezolana es la Empresa Mixta
Socialista Arroz del ALBA, S.A. y la importadora, la Empresa Cubana Comercializadora de Alimentos
(ALIMPORT). La operacion que marca el inicio del SUCRE se realiz6 con la plataforma tecnoldgica
desarrollada para el Sistema por el Banco del ALBA, desde la sede del Banco Central de Venezuela.
La Corporacion Andina de Fomento (CAF) financiara con $2.500MM proyectos de desarrollo en
Bolivia durante los préoximos cinco afios. El ritmo de la aprobacion de esos créditos para ese
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quinquenio sera de $500MM anuales, una suma igual a la aprobada en 2009. El préstamo del
organismo sera dirigido principalmente a la construccion de carreteras en proyectos que seran
presentados a las autoridades cuando completen la organizacion de la segunda gestion de Gobierno.
El propésito del apoyo financiero es integrar con carreteras todas las ciudades principales de Bolivia
y al pais con los vecinos para mejorar la integracion en el Cono Sur del continente.
La CAF suscribié un contrato de préstamo con el JBIC de Japdén por $100MM, destinado a
financiar operaciones de comercio exterior que se desarrollen entre los paises accionistas del
organismo multilateral. La CAF "atrae recursos adicionales para promover el desarrollo sostenido de
Latinoamérica, y transitar hacia la consolidacion de economias dinamizadas por ventajas
competitivas". También "tiene el compromiso de apoyar a los paises de la regién en la apertura de
nuevos horizontes en Asia y en consolidar una agenda de desarrollo integral de largo plazo". La CAF
ya ha suscrito con el banco japonés seis contratos de préstamo para diversos proyectos.
Goldman Sachs recomendd que los inversores compren el real de Brasil, diciendo que el
crecimiento econdmico "fuerte" del pais desencadenara un repunte después que registré el peor
repliegue entre las principales monedas el mes pasado. Goldman Sachs, que el 15/12 calific6 al real
como la moneda méas "sobrevaluada"” del mundo, recomendd comprarlo a 1,8870 por dodlar,
prediciendo que avanzara a 1,75. Los inversores deberian de salir de la transaccion si el real cayera
a 1,94, dijeron los analistas de Goldman.
General Motors planea invertir 90MM de pesos ($23) en su planta en Argentina para aumentar
la produccién. La automovilistica con sede en Detroit contratara otros 300 trabajadores en la planta
ubicada en la provincia de Santa Fe, dijo el presidente de la empresa para Argentina, Sergio Rocha.
La presidenta argentina, Cristina Fernandez de Kirchner confirmd la destitucion de Martin
Redrado como titular del Banco Central por negarse a utilizar reservas monetarias para el pago de
deudas, después de que una comisién parlamentaria elevara a la presidenta un consejo de caracter
secreto sobre el cese tras su enfrentamiento. La gobernante ha reiterado que Redrado fue destituido
de su cargo por "mala conducta e incumplimiento de los'deberes del funcionario publico". Designé en
su lugar a Mercedes Marco del Pont, persona cercana al Ejecutivo, por lo que se cree no tendra su
"propia voz" a la hora de tomar medidas en materia macroeconémica.
La deuda externa de Bolivia se situ6é en $2.909MM a finales de 2009, $362MM 6 14% mas que
en 2008. De este monto, $287,5MM son a Venezuela por envios de petréleo. Otros acreedores son
CAF, con $1.020MM; BID, con $517MM; Banco Mundial, con $315MM y el FMI, con $256MM.
Venezuela se ha convertido en el mayor acreedor individual de Republica Dominicana, segun
estadisticas del Ministerio de Hacienda del pais caribefio. A finales de 2009 la deuda con Venezuela
superaba los $1.350MM, lo que representa mas de 50% de la deuda bilateral dominicana y
aproximadamente 16% de sus pasivos totales. La deuda con Venezuela supera incluso los
compromisos financieros por una emision de bonos soberanos que llegaba a $1.230,6MM. El
Gobierno dominicano busca pagar su deuda con Venezuela mediante la entrega de productos
alimenticios que incluyen caraotas negras, azucar, pastas y textiles.

UNITED STATES OF AMERICA (USA)
El presidente Barack Obama viajé a New Hampshire, donde tuvo una reunién el pueblo, para
impulsar su plan que ofrece $30.000MM a los bancos locales con la esperanza de que comiencen a
prestar dinero a las pequefias empresas, para que éstas puedan crecer y crear empleos. El mensaje
de Obama durante la visita fue una propuesta que incluyé en su discurso sobre el Estado de la Unién
en este sentido. La medida fue anunciada por Obama para luchar contra un desempleo de 10%. Este
proyecto, que debera recibir el aval del Congreso, prevé que los $30.000MM provengan del plan de
rescate de las instituciones financieras. Se aplicaria a pequefios bancos regionales cuyos haberes no
excedan $10.000MM, segun la Casa Blanca.
No vamos a tapar el sol con un dedo. Aunque la economia ha estado creciendo a un ritmo
respetable en los ultimos meses, demasiadas familias en nuestro pais estan pasando por momentos
de ansiedad, frustracion y tristeza. Todos los dias leo cartas de personas que no pueden conseguir
trabajo, enfrentan una bancarrota por los gastos médicos, no saben si podran conservar sus
viviendas, o les preocupa la situacién migratoria de un familiar. Palabras mas, palabras menos, fue lo
que dijo el presidente Barack Obama en su discurso sobre el Estado de la Unidn, y agrego que al
publico no le importa la politiqueria ... sélo quiere ver soluciones, como conseguir empleo.
El desempleo de USA bajé de 10%0 a 9,7% en enero, la primera reduccidén en siete meses. El
mercado laboral mejora, pero aun le queda mucho por avanzar.




Ben S. Bernanke, quien obtuvo la aprobacién del Senado de USA para un segundo término
como presidente de la Reserva Federal (FED) frente a un numero sin precedentes de opositores,
quizé tenga ahora una lucha mas ardua contra las amenazas a la FED. Los legisladores tienen ante si
un proyecto que haria a un lado el escudo que hasta ahora ha impedido al Congreso auditar la
politica monetaria y que privaria a la FED de sus poderes de supervision bancaria, medidas a las que
Bernanke se opone. El debate sobre el desempefio de Bernanke ha centrado la atencion de los
legisladores en los poderes de la institucién. El escrutinio llega en momentos en _que los politicos
responden a la ira popular por los rescates gubernamentales de las firmas de Wall Street, incluso el
papel de la FED en los rescates de American International Group y Citigroup.

Frente a las criticas de los esfuerzos gubernamentales para evitar los embargos hipotecarios,
el gobierno de Barack Obama anuncié que restringira los requerimientos de documentacién para los
prestatarios que estén solicitando ayuda en el programa de alivio hipotecario. A partir del
01/06/2010, los prestatarios tendran que probar directamente que “califican para la ayuda
hipotecaria, entregando dos muestras de pago y otra documentacion antes de que se puedan bajar
sus pagos. El cambio esta dirigido a prevenir una repeticion del actual retraso de prestatarios que
recibieron ayuda hipotecaria tras una conversacién con el prestamista pero no completaron los
requerimientos de documentacion del gobierno dentro de tres meses. Mas de 300.000 prestatarios
estaban en peligro de perder la ayuda del programa Making Home Affordable para fines de enero
porque no habian sometido la documentacién requerida.

El presidente de USA, Barack Obama, dijo que era hora de ahorrar. “No podemos gastar como
si los déficit no tuvieran consecuencias", sefial6 al indicar que el plan presupuestario prevé
desembolsos publicos por valor de $3,8BB para el afio fiscal 2011, que comenzara en octubre. Con
ello el déficit caerd, segun sus célculos, a casi $1,3BB en ese ejercicio, frente a la cantidad récord de
$1,6BB previstos para este afio fiscal. La propuesta, que debe ser aprobada por el Congreso para
entrar en vigor, establece la congelaciéon de aproximadamente el 17% de las partidas publicas.

Las exportaciones menguantes de carne de USA pueden tener un aumento con los incrementos
de la demanda en mercados emergentes, donde el crecimiento del consumo estd acelerandose. Los
exportadores consideran "un reto mantener el crecimiento de la demanda en USA, Europa y Japén".
Las exportaciones de carne de EEUU cayeron 3% en los primeros 11 meses del 2009 frente al afio
anterior por la recesion y limites persistentes al comercio, segun datos del Gobierno. Los envios de
USA se han restringido en paises como China, Taiwan y Corea del Sur desde el 2003, cuando se
detect6 la enfermedad de la vacas locas, en el estado de Washington.

La produccidén fabril en enero se expandi6 al ritmo mas rapido desde agosto de 2004, siendo
la punta de lanza de la recuperacion de USA tras la peor recesion desde la década de 1930. El indice
fabril del Institute for Supply Management subi6 a 58,4 desde 54,9 en diciembre. Las mediciones de
pedidos, produccidon y empleo subieron. Las fabricas estan intensificando la produccién segun los
aumentos en la demanda fomentados por el estimulo y reducciones sin precedente de las existencias
aumentan los pedidos. Tras reducciones de empleos de 7,2MM en los ultimos dos afios, algunas
compafiias como Ford estan‘comenzando a contratar personal nuevamente, preparando el terreno
para aumentos sostenidos en el gasto.

Los pedidos a las fabricas de USA subieron en diciembre gracias a inversiones en equipos que
quizd ayuden a impulsar la economia en los proximos meses. Los pedidos subieron 1%, igual que el
incremento de noviembre y el cuarto aumento consecutivo, segun datos del Departamento de
Comercio. Tanto las empresas nacionales como las extranjeras estan centradas en mejorar la
productividad y eso significa un mayor gasto de capital.

Las empresas de USA eliminaron 22.000 puestos de trabajo en enero, la cifra mas baja desde
febrero de 2008, aunque suponen 24 meses consecutivos de destruccion de empleo en ese pais. De
los 22.000 empleos perdidos, 12.000 correspondieron a pequefias empresas y 19.000 a grandes
corporaciones, en tanto que las medianas crearon 9.000 puestos de trabajo. El sector privado de los
servicios aumentd en 38.000 puestos, en su segundo mes consecutivo de incrementos.

La productividad de los trabajadores de USA siguidé subiendo en el IV trimestre conforme las
empresas hacian producir mas al personal que les quedaba para aumentar las ganancias. La
medicién de la produccién de los empleados por hora subié a una tasa anualizada de 6,2%, el mayor
avance anual de un afo desde el 2003, segun el Departamento de Trabajo. Los costos laborales
cayeron a un ritmo del 4,4%, y bajaron 0,9% para todo el 2009, la mayor caida en siete afios.

Mas americanos trabajaron por cuenta propia en el 1V trimestre de 2009, otro indicio de la
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escasez de oportunidades en el mercado de empleos. Las horas trabajadas por los trabajadores
informales subieron a un ritmo anual de 8,5% en los tres ultimos meses del 2009, el mayor aumento
en casi cuatro afios, segun datos del Departamento de Trabajo de USA.

El sector de servicios se expandié en enero por primera vez en tres meses, indicio de que la
recuperacion se amplia. El indice de actividad empresarial no manufacturera del Institute for Supply
Management, que constituye casi el 90 por ciento de la economia de USA, subié a 50,5 puntos, el
nivel mas elevado desde mayo del 2008, desde 49,8 en diciembre.

Sin luz al final del tunel para los propietarios en USA, por lo que cada dia hay mas ejecuciones
de hipotecas. A Benjamin Koellmann, en 2006 su apartamento le costé $215.000, en un condominio
en Miami Beach. Hoy en dia, el mismo apartamento se puede comprar en remate en $90.000.
Koellmann calcula que sera en 2025 6 2040 cuando su apartamento pueda ser vendido por lo que le
costd, por lo que no tiene sentido mantenerlo; asi que lo entregara al banco.

El nimero de contratos para comprar casas usadas cambié poco en diciembre luego de una
caida sin precedente, indicando que tomara tiempo para que la renovacion de un crédito fiscal
reactive las ventas. El indice de acuerdos de compra, o ventas pendientes de viviendas, subi6é 1%
después de una caida de 16% en noviembre que fue la mayor desde que se empezaron a llevar
registros en el 2001, segun la Asociacion Nacional de Agentes Inmobiliarios en Washington. En
comparacion con el afio anterior, las ventas pendientes subieron 11%. La demanda subié en 2009
cuando los compradores de una primera vivienda se apresuraron a calificar para un incentivo
gubernamental de $8.000 que expiraba el 30 de noviembre. La renovacidon y expansion de la
iniciativa podria ayudar a apuntalar las ventas, amortiguando el dafio causado por las ejecuciones y
un posible incremento de las tasas hipotecarias que posiblemente acuerde la FED.

Las principales empresas automovilisticas registraron aumentos de ventas en enero en USA,
con la destacada excepcién de Toyota, que sufrid una fuerte caida del 8,7% tras llamar a revision
varios modelos por un defecto en el pedal del acelerador. Del conjunto del sector, fue de nuevo Ford
el que mas se beneficié de la paulatina recuperacion econémica que se empieza a observar en USA y
que ha reactivado las ventas del sector.

La aseguradora American International Group (AIG) pagara $100MM en bonos a ejecutivos de
su division de productos financieros, la misma que por sus arriesgadas operaciones dio lugar a que la
firma se viera abocada a una situacién critica. La empresa acordd reducir la cifra de esas
remuneraciones en $20MM, pero aun asi distribuira $100MM. En 2008, AIG recibié fondos federales
por $182.000MM para evitar su hundimiento y en 2009 se vio obligada a vender algunos bienes y

separar algunas divisiones para devolver las ayudas publicas que la salvaron de la quiebra.
RESTO DEL MUNDO |

El desempleo registrado en Espafia sube en 124.890 personas en enero y supera por primera
vez los 4MM. No obstante, el mal tiempo desploma las afiliaciones en Seguridad Social, 257.828
menos que en diciembre. El gasto por seguro de desempleo en 2009 sube 50% hasta €31.500MM.
Espafia se queda sola entre las grandes economias de la eurozona en recesion. Segun el
Banco de Esparfia, la economia espafiola no salié de la recesion en el IV trimestre al registrar una
caida de 0,1% del PIB, con una caida anual de 3,1%. Estas cifras suponen cierta moderacion
respecto a las del trimestre anterior, cuando el PIB cay6 0,3%, con un 4% anualizado.

Los inversores mantienen el castigo a la Bolsa y la deuda espafola. Pese al esfuerzo del
gobierno por sacar a Espafia del saco de los paises con mas riesgo de la eurozona donde la meti6 el
comisario europeo de Economia, Joaquin Almunia, junto a Grecia y Portugal, las dudas sobre el
déficit y los problemas estructurales siguen dominando los mercados.

Una escultura en bronce del suizo Alberto Giacometti, "El hombre caminando I" (1961), se
vendi6é este miércoles en Londres por £65MM ($104,3MM), lo que supone un nuevo récord mundial
para una obra de arte en una subasta, anuncié Sotheby's. El récord anterior lo ostentaba el cuadro
del artista espafol Pablo Picasso "Muchacho con pipa", vendido también por Sotheby's en Nueva York
en agosto de 2004 por $104,2MM (£58MM), incluyendo la comision de la casa de subastas.

COMPORTAMIENTO DE LAS TASAS DE INTERES
NACIONALES: El BCV reporta, al 29/01 tasa activa de 19,00% (18,92%); una tasa pasiva, en
colocaciones a 90 dias de 14,50% (14,52%) y en cuentas de ahorro de 12,60% (12,60%); que
corresponden al promedio ponderado de los seis principales bancos del pais. Las letras del tesoro a
90 dias aparecieron esta semana a un promedio de 9,7998% (9,9192%); con un promedio para
todas las emisiones de 9,7998% (9,9192%). La tasa de descuento y redescuento, se mantiene en
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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 20,1961% (19,9465%). El rendimiento promedio ponderado de los BDPN
se ubica en 12,3% (12,3%); sin movimiento. Las operaciones de absorcién de liquidez mediante
REPOS y CD promedian en forma global en todas las operaciones 6,1717% (6,0879%) en la semana.
La tasa para operaciones relacionadas con el agro esta congelada en 13,00% (13,00%). Entre
paréntesis los valores del informe anterior.

INTERNACIONALES: La tasa LIBOR promedi6 0,2199% (0,1965%) a 30 dias; 0,2374% (0,2135%)
a 90; 0,3850% (0,3836%) a 180; y 0,8521% (0,8432%) a 360 dias. EI EURIBOR terminé la semana
en 1,2220% (1,2250%). La PRIME rate se mantiene en 3,25% (3,25%); con un redescuento de
0,13% (0,12%); y un descuento de 0,50% (0,50%). La tasa de interés promedio de un CD a 30 dias
se ubica en 0,17% (0,16%), la de 90 en 0,19% (0,19%) y la de 180 dias en 0,29% (0,29%). Las
letras del tesoro americano a 10 afios se cotizaban en 3,73% (3,68%), las de 20 afos en 4,49%

las de 30 afios en 4,62% . Entre paréntesis los valores del informe anterior.
ENDEUDAMIENTO VENEZOLANO

Operaciones de inyeccién y absorcion (compras y colocaciones) del BCV: en el
periodo realiz6 operaciones de inyeccién por Bs. 230,30MM, mientras que absorbid Bs.
1.962,30MM; segun el siguiente detalle, donde se muestra el parcial de FEBRERO,
comparado con el total de NOVIEMBRE y DICEMBRE de 2009 y ENERO/2010 (cifras en
millones de bolivares):

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

770,00 0,00 1.620,97 8.058,65 10.449,62 5.851,45 -4.598,17

BEEEREE 1.005.50 0,00 2.173,57 6.447,71 9.626,78 7.153,40 -2.473,38

| ENERO/2010 | 0,00 0,00 2.753,27 5,645,84 8.399,11 4.018,36 -4.380,75
01/01/2010 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
02/02/2010 300,00 0,00 0,00 445,86 745,86 164,17 -581,69
03/02/2010 0,00 0,00 7,60 219,40 227,00 0,00 -227,00
04/02/2010 0,00 462,87 226,58 689,45 66,13
05/02/2010 0,00 223,00 77,00 300,00 0,00
SEMANA 1.962,30 230,30 |
FEBRERO 1.962,30 230,30 |

BONO ACTUAL | ANTERIOR BONO ACTUAL ANTERIOR BONO ACTUAL ANTERIOR
G-10 5,375% 98,94% 97,94% | Ven -2020 57,50% 59,03% | PETRO 2011 83,31% 83,06%
V-2011 FRN 91,20% 90,25% | Ven - 2023 70,69% 70,88% | PDVSA-2014 62,72% 62,31%
G-13 10,75% 92,25% 91,75% | G-24- 8,25% 65,00% 66,63% | PDVSA-2015 58,09% 57,13%
G-14 8,5% 82,50% 82,95% | Ven - 2025 62,27% 63,13% | PDVSA-2016 55,65% 55,11%
Ven -2016 69,05% 69,58% | G27 9,25% 73,88% 75,05% | PDVSA-2017 60,09% 60,67%
G-18- 13,625% 97,33% 96,87% | Ven-2028 70,25% 70,50% | PDVSA-2027 49,23% 49,87%
G-18-7,0% 67,50% 68,50% | G34 9,375% 69,75% 70,25% | PDVSA-2037 48,13% 48,15%
G-19- 7,0% 67,38% 68,38% | Ven-2038 56,00% 57,05%

Los porcentajes representan el precio sobre el valor nominal; la columna ANTERIOR refleja el precio reportado en el ultimo reporte.

La brutal represidon del gobierno contra los estudiantes que el 04/02/2010 buscaban llegar
hasta la AN para entregar un documento con propuestas, pone de manifiesto lo antidemocrético del
régimen de Hugo Rafael Chavez. Cuando los estudiantes se retiraban para evitar la confrontacion,
comenzo la arremetida de la Policia Metropolitana, con la "ballena” bombas lacrimoégenas y
perdigones. El propio mandatario les dedicé una buena dosis de desprecio y descalificaciones,
amenazando una vez mas con darles una "respuesta profunda™ si se mantienen las protestas.
Supongo que la llegada del cubano Ramiro Valdés, quien cuenta con un sangriento historial, es parte
de esa respuesta "ofrecida" por el presidente Chavez.

Inocencio T. Sanchez B.

06/02/2010
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