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En la semana terminada hoy, el Iindice Burséatil Caracas de la Bolsa de Valores de Caracas
retrocedié 144,67 unidades 6 0,2%, al cerrar en 61.721,55 puntos, contra 61.866,22 puntos en que
habia cerrado la semana pasada. Gana 405,54 puntos 6 0,7% en el mes y 6.645,87 puntos 6 12,1%
en lo que va de afio. Se realizaron 80 operaciones con 161.629 titulos, por Bs. 2.454.541,89 6
$570.823,70. El mejor dia fue el JUEVES con 18 operaciones y 79.176 titulos, por Bs. 890.065,19 6
$206.991,90; 36,3% de la semana; de los cuales 38,6% correspondi6 a acciones MVZ.B de
MERCANTIL SERVICIOS FINANCIEROS. EIl peor dia fue el MARTES con 8 operaciones y 6.004 titulos
por Bs. 63.526,92 6 $14.773,70; 2,6% de la semana; de los cuales 86,2% correspondié a acciones
SVS de SIVENSA. La empresa con el mayor monto negociado fue MERCANTIL SERVICIOS
FINANCIEROS, con 70,2%, seguida por ENVASES VENEZOLANOS, con 10,5%; lo que hace que estas
2 empresas, con 3 titulos representan el 80,7% de lo negociado en la semana.

Se movilizaron 14 titulos: 3 subieron, 3 bajaron y 8 se mantuvieron sin cambio.

Las 3 ganadoras Las 3 perdedoras
MERCANTIL SERVICIOS FINACIEROS A 6,1% BANESCO 9,3%
MERCANTIL SERVICIOS FINACIEROS B 2,1% MANPA 3,2%
INVERSIONES TACOA A 1,0% DOMINGUEZ & Cia. 0,3%
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Los valores extremos alcanzados por el IBC en los Ultimos 366 dias se mantuvieron en un
maximo de 62.461,81 (14/05/2010) y un minimo de 42.786,19 (08/06/2009).

Fue publicada en Gaceta Oficial la reforma a la Ley del Banco de Desarrollo Econémico y
Social de Venezuela (BANDES), que lo faculta a endeudarse hasta ocho veces su patrimonio, incluida
la emisién de bonos, obtencién de préstamos de terceros en moneda nhacional o extranjera y a
destinar 25% de las utilidades liquidas obtenidas para la creacion de fondos.

La CNV acordd la intervencion de las sociedades de corretaje Fidevalores y Venevalores y
VALFINT Casa de Bolsa, con cese de operaciones; y de las casas de bolsa Bencorp y Econoinvest, a
puertas abiertas. También aprobd la intervencion administrativa a puertas cerradas de BBO Casa de
Bolsa y de /las sociedades de corretaje Strategos e Innova Capital. Asimismo, se decidié levantar la
intervencion administrativa a AVC Sociedad de Corretaje.

Econoinvest, la mayor Casa de Bolsa del mercado venezolano, fue allanada como parte de las
investigaciones sobre presuntas irregularidades cometidas por empresas dedicadas a la
intermediacion de operaciones cambiarias. Econoinvest se especializa en el corretaje de Titulos
Valores y de Finanzas Corporativas, y cuenta con oficinas en Caracas, Porlamar y Valencia.

De acuerdo con la reforma a la Ley de Mercado de Valores por aprobarse, las casas de bolsa y
sociedades de corretaje s6lo podran realizar operaciones de compra y venta de titulos o acciones del
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sector privado. El estado se reservara las transacciones con papeles de deuda y de sus organismos

en bolivares y en ddélares.

Los importadores deberan notificar al SENIAT el origen de las divisas para cumplir con lo

previsto en la reforma de Ley de llicitos Cambiarios. El formulario que se tiene que completar en las

aduanas contempla dos campos; uno corresponde a importaciones autorizadas por CADIVI y el otro

para las no autorizadas, donde las empresas tienen que detallar el origen de las divisas.

Asambleas de Accionistas de Empresas Venezolanas:
Fecha Empresa (tipo de Asamblea) Fecha Empresa (tipo de Asamblea)

UV e5YAok el Banco Activo (Xordinaria) - SUSPENDIDA y[ols72lekol BANCARIBE (Xordinaria)
iY{o[s72l0klell] Banco Activo (Xordinaria) iNZ{els72lek e} Inversiones Tacoa (Xordinaria)

Dividendos decretados por Empresas Venezolanas:

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

BBVA Banco Provincial (preferidas) 0,3033 | 08/07/2010 | 15/07/2010 | Asamblea ordinaria del 08/03/2010
DOMINGUEZ & Cia 0,375| 21/07/2010 | 29/07/2010 | Asamblea ordinaria del 26/02/2010
Mercantil Servicios Financieros 0,30 | 05/10/2010 | 10/10/2010 | Asamblea ordinaria del 26/03/2010

L MERCADOS FINANCIEROS FORANEOS |
El Dow Jones Industrials, principal indicador EL DOW JONES DE VIERNES A VIERNES

de la Bolsa de Nueva York (NYSE), perdi6 en la | |©p262 7
semana 56,76 puntos 6 0,5%, al cerrar en

10.136,63 puntos, contra 10.193,39 en que 089 1 S

habia cerrado el viernes pasado, en una 28
semana con predominio de baja, aunque el 018

jueves tuvo una buena recuperaciéon. EI DJI Dods = .

pierde 871,98 puntos 6 7,9% en el mes y

291,42puntos 6 2,8% en lo que va de afio. Su 9970 26

valor maximo se mantiene en 14.164,53
(09/10/2007). En los 5 dias habiles comprendidos entre_ el viernes 21 y el jueves 27, ambos
inclusive, se realizaron en la NYSE 46.841.260 operaciones, con 14.141,0MM de titulos negociados,
por $351.464,1MM.

Los restantes indicadores del mercado americano cerraron en baja.

- VARIACION
INDICE ACTUAL ANTERIOR ABSOLUTA |
NYSE Compuesto 6.791,57 6.748,17 43,40 0,6%
AMEX Compuesto 1.780,16 1.741,81 38,35 2,2%
NASDAQ Compuesto 2.257,04 2.229,46 27,58 1,2%
STANDARD & POORS — 500 1.089,41 1.084,06 5,35 0,5%
RUSSELL 2000 661,61 649,29 12,32 1,9%

El euro terminé hoy en $1,2276; un retroceso de 2,4% contra $1,2576 el viernes pasado. Pierde
7,7% en el mes y pierde 14,3% en lo que va afio. Su maximo histdrico se mantuvo en $1,5986.

El oro termind hoy en $1.214,30 la onza, 3,2% por encima de $1.177,00 el viernes pasado. Gana
3,0% en el mes y gana 11,0% en lo que va de afio. Su maximo histérico se mantuvo en $1.240,20.

PETROLEO y DERIVADOS

Los precios del petrc’)leo’ VENEZUELA OPEP WTI BRENT
. , PERIODO Cierre Variac. Cierre  Variac. Cierre | Variac. Cierre  Variac.
medidos a través  de los ABRIL
promedios de los  principales [pel26al30 | 7516] 1,42 83,13] 1,14] 84,03] 0,85] 86,58] 1,30
crudos marcadores y de la cesta MAYO
de exportacion » VAN Del 03 al 07 74,04 -112] 82,46] -0,67] 82,43[ -1,60 84,9 -1,68
p ) 18, | pel10al 14 68,49 | -5,555| 77,75| -4,71| 75,67| -6,76| 80,04| -4,86
cerraron en promedio en baja. [pel17al21 62,88| -5,61| 72,44| -5,31| 70,35| -5,32| 74,45| -5,59
Este comportamiento se debe a |Del 24 al 28 61,85| -1,03| 68,52| -3,92| 71,01| 0,66| 71,76| -2,69

los altos niveles de inventarios y FUENTE: MINISTERIO DE ENERGIA y PETROLEO

la crisis financiera en la zona del euro. No obstante, en los dos Ultimos dias se observé una
recuperacion en los precios motivados principalmente por datos favorables de la economia de USA y
por pronéstico de que la proxima temporada de huracanes en la cuenca el atlantico sera muy activa.

Los fondos<de cobertura vendieron petrdéleo al ritmo mas rapido en casi ocho meses,
reduciendo sus apuestas alcistas en 32% segun los precios del crudo se desplomaron por el temor a
que la crisis de deuda de Europa perjudique la demanda de energia. Las posiciones netas largas
especulativas en futuros y opciones del petréleo combinados en la Bolsa Mercantil de Nueva York
(NYMEX) cayeron a 89.335 en la semana que concluy6 el 18/5, el mayor descenso porcentual desde
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el 29/9, segun la Comision de Negociacidon de Futuros de Materias Primas de USA.

El nivel de la Reserva Monetaria RESERVAS INTERNACIONALES
Internacional (RMI) de Venezuela cerré el |364%0
27/05/2010 en $27.827MM ($26.996MM de
reservas BCV y $831MM del FEM), lo que
representa $382MM 6 1,4% mas que lo
reportado la semana pasada; $500MM 6 1,8%
por debajo del cierre de ABRIL; $8.003MM ¢ |312% 1
22,3% por debajo del nivel a fin de 2009; y
$15.300MM 6 35,5% por debajo del nivel a |57
fin de 2008, con wuna disminucién de
$1.218MM 6 4,2% en los ultimos 12 meses.
El monto de $43.292MM reportado el [*%° os - b s e
07/01/2009 se mantiene como el méximo

histérico del nivel de RMI. Con estos resultados, el déficit se sitia en $40.901MM, ya que, tomando
en cuenta el nivel de liquidez en poder del publico, deberia haber $68.728MM de RMI; por lo que el
nivel de RMI solo cubre el 40,5% de la masa monetaria en circulacion; el restante 59,5% es "dinero
inorganico". Noétese que el nivel de RMI sigue estando por debajo de $28.000MM, nivel optimo
tedrico fijado por el gobierno nacional; lo cual empeora si tomamos en cuenta que del nivel actual
s6lo son "liquidas™ $8.991MM. Esta semana fueron transferidos al FONDEN $500MM adicionales, con
que suman $6.000MM las transferencias en este afio.

La |iquidez mohnetaria en poder del LIQUIDEZ MONETARIA y RELACION CON RMI
publico se wubica al 21/05/2010 en Bs. 120 - 244000
236.425MM (Bs. 163.615MM en dinero y Bs. ) all onliiMianqalil M '}H
72.810MM en cuasidinero). Este total |pas il ” ”“ AT 222750
representa una subida de Bs. 89MM 6 0,0% ”""H | "

contra lo reportado en el informe anterior | oq, | nfinnf T | 100500
(Bs. 236.336MM); Bs. 2.065MM 6 0,9% por
debajo del cierre de ABRIL; Bs. 693MM 0O s6s P
0,3% por encima del cierre de 2009; Bs. : 'M

33.825

45.207MM 6 23,6% superior a lo reportado
a final del 2008; con un incremento de Bs.
34.487MM 6 17,1% en los dltimos 12
meses. El monto al 02/10/2009 (Bs. 241.436MM) se mantiene como el maximo histdérico de liquidez.
La relacién entre la liquidez ajustada y la Reserva Monetaria Internacional (R-RMI) actual es de Bs.
10,76810; un incremento de Bs: 0,15333 desde Bs. 10,61478 calculado antes. Con estos valores, se
estima la sobrevaluacion del bolivar en 150,4%.

Las recientes medidas econdmicas pretenden controlar las importaciones y proteger las
reservas; es decir, restringir la oferta de divisas en un mercado de demanda hiperestimulada. El
gobierno no quiere (o no puede) hacer lo que en légica econdmica corresponde para restablecer
equilibrios: 1) aumentar la oferta de dolares o 2) permitir una devaluacién que reduzca esa demanda
por la via de precios. Cualquier artificio que omita alguna de estas condiciones, seria inatil. La
propuesta de establecer bandas de flotacién del délar por debajo del valor de mercado, tiene una
dificultad: nadie vendera sus titulos en dolares a precios bajos recibir "bolivares devaluados".

El Gobierno esta armando un sistema de compra-venta de bonos en divisas para tratar de
cubrir los requerimientos que tengan aquellos importadores que no pueden acceder a los délares
oficiales. Para ello se ordenar& a los bancos vender sus papeles y los primeros en iniciar las ventas
seran las entidades financieras publicas. Las instituciones estatales tienen bonos en divisas por el
orden de los $126MM y aunque su monto es insignificante estan en oferta. El BCV esta afinando el
sistema en el cual actuara como intermediario y en ese marco esta disefiando un cronograma de
ventas para lo cual se prevé que sean entes como el Banco de Venezuela, Banco del Tesoro, Banco
Bicentenario, Bandes y BIV los que inicien la oferta.

La sensacion general es que el control de cambio esta colapsado. El nuevo sistema de bandas
que administrara el BCV y que sustituird al mercado permuta suspendido, puede representar una
solucién a corto plazo. Pero para que ese esquema o cualquier otro funcione tienen que darse
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algunas correcciones a los desequilibrios generales de la economia que son en el fondo los que han
hecho estallar el mercado permuta. Hay que esperar los detalles del sistema, cuya plataforma adn
esta en disefio, para poder conocer la reaccién de los agentes econdémicos.

En lo que va de 2010, la entrega de ddélares para importaciones ordinarias aumentaron en
24%, lo cual en cifras representa una asignacion de $11.500MM, de $14.000MM autorizados. "Esto
significa que el sector privado puede disponer de las divisas para que sus empresas estén en
funcionamiento y se le garanticen los bienes y servicios necesarios al pueblo”, dijo-Manuel Barroso
presidente de CADIVI. Diariamente se liquidan alrededor de $120MM, por lo que "no es excusa para
la inflacion o la especulacion”. Ademas, segun sefal6 solo en abril, la entrega de divisas aumenté en
67% con respecto al 2009, por lo que rechazé algunas aseveraciones que se hacen desde otros
sectores al decir que no habra divisas, "eso es falso y temerario".

Los 23 operadores cambiarios fronterizos autorizados por SUDEBAN deben actualizar sus
concesiones, vencidas a la luz de la nueva Ley contra los llicitos Cambiarios, para ponerse a derecho.
Los operadores cambiarios fronterizos argumentan que no reciben ddélares de CADIVI, por lo que no
procede la aplicacién de la ley, pero el gobierno insiste en que, como operan con divisas, estan

sometidos al convenio cambiario del ﬁobierno nacional con el BCV.

El mensaje del jefe de Estado, Hugo Rafael Chavez, fue claro y directo, y las acciones de sus
funcionarios en respuesta no se hicieron esperar. Un plan de fiscalizaciones se desplegé por todo el
pais durante la semana. Ademés de varias retenciones menores, las autoridades actuaron sobre
Empresas Polar y sobre Friosa, acciones en las cuales mercancia de estas empresas privadas fue
canalizada hacia la red Mercal. En total se tratdé de 121.500 de Polar y de Friosa.

Los ministros de Comercio, Richard Canan, y Alimentacion, Félix Osorio negaron que haya un
ataque contra Empresas Polar, tras las fiscalizaciones han tenido lugar. Indicaron que se pretende
victimizar al millonario consorcio ... al colocarlo como "blanco de ataques" por parte del Gobierno. En
su explicacion se han fiscalizado 522 establecimientos y menos de 1% resultaron sancionados.
Canan reiteré que las empresas sancionadas, entre ellas una distribuidora de Polar en Lara, fueron
objeto de tales medidas porque han venido incumpliendo lo establecido en la ley. Osorio agregé que
si el Gobierno tuviera algun interés particular en atacar a Polar entonces habria sancionado otros
establecimientos de ese grupo empresarial que fueron inspeccionados la semana pasada. Para
completar, ahora el Ministerio del Trabajo anuncia que arma un expediente contra Polar.

Lo incongruente de este persecucion es que 1.197 contenedores con algo mas de 32.000
toneladas de alimentos de PDVAL fueron localizados por el Servicio Bolivariano de Inteligencia
(SEBIN), en los almacenes de CEALCO, filial. de PDVSA, en Puerto Cabello. Encontraron carne
descompuesta, leche, aceite, café, azlcar, mantequilla, sal, arroz, pasta, entre otros productos, que
en su mayoria, estaban vencidos.. Ahora, 20.000 toneladas seran tratadas para garantizar que esté
apta para el consumo humano. La otra parte estd descompuesta y servira para el consumo animal.
La Asamblea Nacional (AN) acelerd la aprobacion de leyes vinculadas al sistema financiero
con los fines de adaptarlo al modelo productivo socialista e incrementar las regulaciones. Para
alcanzar los objetivos ya se autorizé la Ley Organica del Sistema Financiero y fueron reformadas la
Ley del Banco Central de Venezuela, la Ley contra llicitos Cambiarios, y la Ley de la Actividad
Aseguradora; estan en_proceso la Ley de la Actividad Bancaria y la Ley del Mercado de Valores. La
prioridad son las normas financieras, porque esos instrumentos obligaran a las instituciones a que
intermedien y cumplan con sus funciones. En el socialismo no existen las casas de bolsa, ellas
surgieron de la evolucion del sistema capitalista, por lo que, a lo mejor su existencia no es necesaria.
El Gobierno instruyd a la Fiscalia a realizar inspecciones a las casas de bolsa, y las acciones
se han intensificado. El presidente de la CNV, Tomas Sanchez indicé que han sido allanadas 16 casas
de bolsa y sociedades de Corretaje, de las 112 que estan registradas. El funcionario sefalé que se
revisard a /cada una de las instituciones. "Las casas de bolsa, como no podran operar en la
transaccion de titulos y monedas extranjeras, deben entregar a terceros sus certificados de custodia
de las operaciones, porque a estas personas los mandaran las instituciones autorizadas para operar
en ese nuevo sistema. Aquellos que no posean su certificado de custodia deben acudir a la institucién
a solicitarlo, una vez que se levante la suspension temporal”.

El Al6 Presidente del domingo 23/5, transmitido desde el distribuidor Yagua del el estado
Carabobo, el presidente Hugo Rafael se dedic6é a regafiar a sus ministros por los retardos en la
realizacion de las obras; amenazar al empresariado venezolano y contar sus tipicas historias, que ya
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nadie cree. Oi uno de los regafios que le pegé a Diosdado Cabello que, si tuviera vergienza,
renunciaria. Amenaz6 a Empresas Polar "habra que ir por ella y expropiarla. No es lo que queremos,
porque ¢qué quiere hacer el Gobierno con una fabrica de cervezas? Yo la cerraria”. Lo positivo:
exigié a sus ministros celeridad en la realizacion de las obras. Lo negativo: lo largo y las amenazas.
El presidente Hugo Rafael Chavez solicité a ministros y a diputados la aprobacion de una ley
que otorgue la propiedad de las viviendas a las familias que tienen tiempo viviendo alquiladas. El
primer mandatario indicé que "esa propuesta legislativa es para solucionar la situacién habitacional
de muchos venezolanos que tienen toda la vida viviendo en condicién de inquilinos, a merced de los
arrendadores y sin poder tener la propiedad de donde habitan™. "... Personas que tienen
apartamentos alquilados, pensiones y viven de los inquilinos; muchos de ellos seguro hasta viven
fuera del pais y lo Unico que hacen es cobrar y de eso viven".

Indicador de riesgo soberano 1990
EMBI+ (Puntos Basicos — Semana) \
PAIS ACTUAL ANTERIOR VARIAC.

Venezuela 1.260 1.210 50 |15
Colombia 232 261 -29
Brasil 228 242 -14
México 178 202 -24  |1040 1
Peru 208 222 -14
Argentina 799 850 -51 565
EMBI+ 319 341 -22
Ecuador 945 930 15 -~ S—~———
El indicador de riesgo soberano EMBI+ mide los % M S e ——— i |
puntos porcentuales de riesgo sobre los Bonos del 27/5 8/8 20/1 11 15/3 27/5
Tesoro Americano, en una ponderacion de los emm—\/ENEZUELA COLOMBIA BRASIL MEXICO ‘
bonos mas transados en los mercados. PERU QRGENTINA EMBHI ECUADOR

La Asociacion Bancaria de Venezuela puso a disposicién del sector comercial, empresarial y del
publico en general el nuevo directorio de conformacion de cheques y tarjetas de crédito. Por primera
vez se hace uUnicamente en forma digital y debe ser descargado por los clientes y usuarios del
sistema financiero exclusivamente desde la pagina de la Asociacion Bancaria de Venezuela. El
Directorio de Conformacion de Cheques y Tarjetas de la ABV es el Unico instrumento autorizado por
las instituciones miembros de la Asociaciéon Bancaria de Venezuela y la referencia segura para
consultar los nimeros de conformaciéon telefénica de cheques, tarjetas de crédito y tarjetas de
débito, asi como las normas a seguir para la conformacién de cada uno de estos medios de pago.

La crisis econdmica y el proceso de estatizaciones adelantado por el Ejecutivo se han
conjugado para que en los udltimos cuatro afios se contraiga fuertemente la capacidad empleadora
del sector privado. De emplear a 43,8% de la poblacion ocupada en abril de 2006, las empresas
privadas pasaron a encargarse de 37,8% del mercado laboral venezolano para igual mes de este
afio, un retroceso de seis puntos porcentuales en ese periodo, de acuerdo con los datos
suministrados por el Instituto Nacional de Estadistica (INE). Por otro lado, 8 de cada 10 venezolanos
estan en contra de la expropiacion de empresas eficientes, segun encuesta de Alfredo Keller y
Asociados, que refleja que la mayoria de la poblacién piensa que las empresas del Estado funcionan
peor que si estuvieran en manos privadas. Casi 30% de los encuestados opind que las
expropiaciones generaban escasez, mientras que cuando se les preguntaba cual era la principal
ventaja de las expropiaciones, mas de 30% dijo que no tenian ventajas.

Esta claro que la principal causa de la caida econdmica es la falta de inversiones privadas en
el pais, una situacién que es alentada por el Gobierno "revolucionario" y socialista de Chavez. Sin
embargo, él dice que lo que la caida del PIB significa que "... la economia que esta cayendo en
Venezuela es la economia capitalista”. No se da cuenta que a economia "se va a seguir contrayendo"
porque es consecuencia de un "modelo econdmico" estatista y centralizador, que promueve un clima
de crispacién que aleja las inversiones, dijo José Guerra. "Qué me importa a mi que caiga la
produccion de vehiculos (...) Quienes compran esos carros, esas camionetotas, es la burguesia”,
aseguro el presidente Hugo Rafael Chavez. ;Que diran los trabajadores de las automotrices?.

La Camara de Aseguradores de Venezuela (CAV) reitera que la Ley de la Actividad Aseguradora
sancionada por la AN no fue consultada publicamente a los diferentes sectores relacionados, y
contiene profundos cambios de forma y fondo, que modifican radicalmente el contexto legal
originalmente aprobado en primera discusion y sometido a consulta publica en 2009. La Ley ordena
a las compafias a crear seguros solidarios y permite al Estado fijar criterios para crear pdlizas que
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cubran los riesgos de los proyectos agricolas y de los planes de las comunas. Durante la discusion,
los diputados realizaron ajustes para incorporar al poder popular y, por tal motivo, cambiaron el
articulo correspondiente a las cooperativas para ampliarlo a otras organizaciones. En la nueva
disposicién se indica que la Superintendencia de la Actividad Aseguradora otorgara la autorizacion a
las asociaciones cooperativas para realizar operaciones de seguros y medicina prepagada en
beneficio de los asociados y no asociados. El texto contempla que las empresas deben crear seguros
solidarios para aquellos con ingresos hasta 25 unidades tributarias (Bs. 1.600). Ademas establece
que las empresas deberan incluir los riesgos: agrarios y de las comunidades populares. Quedan
eliminadas las claves de emergencia para el acceso a las clinicas. En las disposiciones transitorias se
otorga un plazo de 180 dias para que las compafias separen sus operaciones contables y financieras.
La opinién generalizada es que la ley le da una estocada mortal a las empresas de seguros y
reaseguros, a las clinicas y centros de salud privados y a la poblaciéon en general.

La nueva Ley de la Actividad Aseguradora prohibe realizar operaciones de reaseguros o re-
afianzamiento con empresas reaseguradoras que tengan una vinculaciéon o relacion con las firmas
aseguradoras. Esta norma tendra un efecto negativo importante ‘en las empresas de seguro
relacionadas a grupos financieros que servian de plataforma para las transacciones de reaseguro y
también las coberturas de fianzas. Esto aumentara los costos de algunas primas en las empresas que
operaban verticalmente con sus filiales o asociadas. También prohibe dar por terminado el contrato
de seguro por el incumplimiento en los pagos de las cuotas de financiamiento de las primas, lo cual
puede llevar a las a presentar problemas de insolvencia por la falta de pago de sus clientes.

La decision del Gobierno de hacer que la banca venda los bonos que posea que fueron
emitidos en ddlares, genera diversas reacciones. Legalmente, hasta ahora no existe una ley que
obligue al sistema financiero a vender sus bonos en ddlares; no obstante, una accién de este tipo no
deberia sorprender. Sin embargo, segun Resolucion No. 2.044 del 19/05/2088, del Ministerio de
PoPo para las Finanzas, expresamente se les prohibia comprar, aceptar en pago o en donacién o
adquirir en cualquier otra forma de transferencia de propiedad, titulos valores incluyendo notas
estructuradas, denominadas en bolivares, emitidos dentro o fuera del pais, emitidas por instituciones
financieras extranjeras, y se ordenaba a quien las tuviera, venderlas en un lapso de 90 dias.
Utilizando este antecedente, posiblemente se pueda ordenar la venta de titulos valores denominados
en moneda extranjera. No obstante, llama la atencion que después de que el sistema financiero fue
incentivado por el propio Estado para adquirir los titulos, ahora sea impulsado a salir de ellos.

Segl’m el BCV, el Producto CRECIMIENTO DEL PIB POR SECTORES - | TRIMESTRE 2010
Interno Bruto (PIB) registré un Hosto 28.0% i i w
decrecimiento de 5,8% en el Comunicadiones 9.7% | ‘ L
primer trimeStre de 2010 Con Serv.Gomun., soc. pers.,y priv. sin lucro 2,8%7:|
este resultado se Completan 4 Produg. servicios de| Gobierno General -O,Z%ﬁ
trimestres continuos de Electricidad y agua {Z10%x]
decrecimiento de Ila actividad Sewiciosianb,empr-yﬁ
econdémica venezolana, después Actividad petroler 05|
de haber crecido por 22 I s R
trimestres. Venezuela no inyitucio oS .77
enfrentaba una contraccién tan BNE
severa desde el 2003, cuando la Impcuonmv ——
economia cayd 26,7% en. el E!s“rrimﬂo -
primer trimestre, como c I
consecuencia supuesto golpe de ‘ ‘ ‘
-16% -12% -8% -4% 0% 4% 8% 2% 6%

estado del 2002 y el paro
petrolero que-se dio entre finales
de ese afio e inicios del 2003. En el primer trimestre del 2009 la economia tuvo una activacién de
0,3%, y a partir del periodo abril-junio comenzé el enfriamiento econdmico. Ademas de que la caida
es de por si preocupante, cuando analizamos las cifras por sectores se observa que es una situacion
o problema estructural. Por ejemplo, MANUFACTURA, que representa el 15,3% del PIB decreci6
9,9% contra el mismo periodo de 2009 y 14,1% contra el IV trimestre de ese mismo afio; en tanto
que COMUNICACIONES, que representa el 6,8% del PIB crecié 9,7%. Este ejemplo nos muestra que
sigue existiendo un problema de "calidad" en el PIB, porque la actividad que mayor representatividad
tiene es la una de las que ha permanecido en retroceso por varios trimestres. Incluso, el sector
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Construccién, siempre lo considerdbamos como una excepciéon; en este trimestre decreci6é 7,8%.
Otro sector que preocupa es Instituciones Financieras y Seguros, que fue tradicionalmente uno de los
de mayor crecimiento, continua decreciendo, cayendo esta vez en 9,7%. También causa alarma que
el Sector Petrdleo, el cual yo consolido para efectos de presentacién con el sector Mineria, que es el
principal generador de divisas del pais, y que representa el 13,0% del PIB, tuvo un decrecimiento de
5,0%. No hay duda de que el pais enfrenta un proceso de "estanflaciéon" que implica estancamiento
econdémico con una alta inflacién. Informe completo en http://www.inosanchez.com/

El gasto del Gobierno en el 1 trimestre de 2010 registré una caida de 0,2%, lo cual impacté
en las actividades que méas dependen de la inversidon publica. Ya este renglon habia perdido impulso
para dinamizar la economia, lo cual se observé en 2008 y 2009. En esos afios la orientacion de los
fondos no fue la mas eficiente. Pero en el lapso de enero a marzo de 2010 la situacion fue mas
critica, debido a que una caida de la inversion publica no se registraba desde el IV trimestre de
2002. Los primeros tres meses de este afio se caracterizaron por la lentitud en la ejecuciéon en los
desembolsos de recursos, y ello incidié en el avance de los proyectos vinculados con la construccion.

La Balanza de Pagos de Venezuela, BALANZA DE PAGOS - | TRIMESTRE 2010
. . CONCEPTO 17-10 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006 | 2005 [ 2004
para el I trimestre de 2010, cierra Con [Cienta corriente 72| 86| 392| 200| 27.1| 256| 138
un déficit de $6121MM El saldo en la Cuenta Bienes 9,5 19,2 45,4 23,7 32,6 31,5 21,4
. Exportaciones Petroleras 15,7 54,2 87,4 62,6 58,2 48,1 31,9
cuenta corriente fue de $7.181MM, Exportaciones No Petroleras 0,8 3.4 6.1 6.6 7.0 7.4 6.8
H H Importaciones -6,9 -38,4 -48,1 -45,5 -32,5 -24.,0 -17,3
n_'"ent'jas que la cuenta ca_pl_tal Y | cuenta servicios 15| -76| -64| 59| -44| -41| -36
financiera presenté un déficit de | CuentaRenta 07| =27/ 07| 26| -1} -20| -39
Transferencias -0,1 -0,3 -0,6 -0,4 0,0 0,1 -0,1
$11.511MM, lo cual produce, aunado |cuenta capital 11,5 | -14,0| -26,2| -23,3| -19,1| -16,1| -9,0
B . Errores y Omisiones -1,8 -4,8 -3,7 -2,4 -2,9 -3,8 -3,0
a un aJUSte negathO por errores y Resultado Balanza de Pagos -6,1 | -10,3 9,3 -5,7 5,1 57 1,9

omisiones de $1.791MM, el resultado

ya seflalado. El saldo positivo en la cuenta corriente es el resultado de exportaciones petroleras en el
orden de $15.654MM, ya que las exportaciones no petroleras apenas representaron $770MM vy las
importaciones de bienes alcanzaron $6.883MM. La salida de capitales presenté un nuevo incremento,
para ubicarse en $11.511MM, que representa el 82,0% del total marcado en 2009. En ese renglén
estan incluidos los $5.000MM transferidos al FONDEN. Las cifras de la Balanza de Pagos presentan
una situacion bastante negativa y preocupante para el pais, debido a que no hay un equilibrio entre
el dinero que entra y el que sale. Informe completo en http://www.inosanchez.com/

Las restricciones que soporta el sector privado para obtener divisas se evidencian al observar
que las importaciones del sector privado se ubican en $4.940MM en el | trimestre, un descenso de
43% respecto al mismo lapso de 2009. El BCV indica que "las importaciones privadas se contrajeron
en productos y sustancias quimicas, alimentos y bebidas, maquinarias y equipos, productos agricolas
y equipos eléctricos". Las compras al exterior del sector publico se redujeron en 22%.

Segun el Instituto Nacional < de Estadistica
(INE), a final de ABRIL de 2010 éramos 28.537.762
habitantes, de los cuales, 8.372.641 6 29,3% eran
menores de 15 afios; y 20.165.121 6 70,3%
mayores de 15 afos. De este numero, el INE
considera que solo eran econdmicamente activos
64,8% 06 13.062.774; de los cuales 1.072.612
estaban desempleados, por lo cual el indice de
desempleo seria de 8,2%; que es mayor al 7,7%
de ABRIL de 2009, pero menor al 8,7% de MARZO
de 2010. Ahora bien, si a la poblacion
econémicamente activa le restamos los
desempleados; nos resulta que solo 11.990.162 personas 6 42,0% estan trabajando y 58,0% de la
poblacién no trabaja. De los que trabajan, 43,3% 6 5.191.740 lo hacen en el sector informal
de la economia, y 56,7% 06 6.798.422 estan en la economia formal. De los que trabajan en el sector
formal, 80,3% estan en el sector privado y 19,7% en el publico. De la poblacién mayor de 15 afios,
7.102.347 6 24,9% de la poblacion, aunque no esté trabajando, no se consideran desempleados por
no andar buscando trabajo. ElI grafico muestra los menores de 15 afios y los que no andan
buscando trabajo en los dos bloques a la derecha (54,2%); mientras que a la izquierda, de abajo
hacia arriba, estan los desempleados, los que estan en la economia informal y formal; es decir, la
poblacién econémicamente activa (45,8%). En resumen, aunque el INE dice que la tasa de
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desempleo de ABRIL es de 8,2%; las cifras muestran que solo 42,0% de la poblacién esta
trabajando y 58,0% no la hace. A eso debemos agregarle que de los que trabajan, solo 56,7%
tienen un trabajo fijo, o sea que apenas 23,8% de la poblacién tiene su ingreso asegurado.
Utilizando las cifras del INE, se puede concluir que se mantiene una situacién desequilibrada en la
economia, porque tedricamente, menos de una cuarta parte de la poblacién tiene la responsabilidad
de sostener econdmicamente al resto de la poblacién. A esto debemos agregar en los Ultimos cuatro
afos se ha contraido la capacidad empleadora del sector privado. De emplear a 43,8% de la
poblacién ocupada en abril de 2006, las empresas privadas pasaron a emplear 37,8% del mercado
laboral venezolano para abril de 2010, un retroceso de seis puntos porcentuales en ese periodo, de
acuerdo con los datos suministrados por el INE. Informe completo en http://www.inosanchez.com/

Los trabajadores de Empresas Polar, en todo el pais, acordaron declararse en "alerta" y en
"asamblea permanente” tras el anuncio del presidente Hugo Rafael Chavez de que esta dispuesto a ir
por la corporacion si persiste en supuesto acaparamiento de productos, informaron dirigentes
sindicales. "Nosotros estamos en alerta... llegamos a un acuerdo todos los trabajadores, con
empleados, de que nos vamos a mantener firmes en la lucha, vamos a estar aqui, vamos a defender
nuestros puestos de trabajo en todo el pais"”, afirmé Richard Prieto, presidente del sindicato de

trabajadores de Cerveceria Polar, empresa filial del grupo.
AMERICA LATINA y CARIBE |

Ante la posibilidad de acceso a servicios basicos y educativos, Venezuela ocupa el cuarto
puesto en el Indice de Oportunidad Humana en América Latina y el Caribe, segun el estudio del
Banco Mundial (BM), lo cual muestra una mejora con respecto a los 82 puntos obtenidos en 1995.
Los seis paises que lideraron el aumento de las oportunidades humanas son Chile (95 puntos),
Uruguay (92), México (90) y Venezuela, empatada con Costa Rica y Argentina (89).

Las acciones de Latinoamérica, encabezadas por los productores de materias primas y
constructores de viviendas, se encaminan a un repunte tras caer hasta 21% por temor a que la
recuperacion econdémica esté flaqueando. Basado en quince "correcciones" regionales de mas de
20% en los dos ultimos decenios, comprar acciones latinoamericanas en este momento de la
liquidacion puede generar un retorno de 12 meses de 27%, el estratega Ben Laidler, de JPMorgan-
Chase. "Los inversores deberian posicionarse para un repunte segun cede gradualmente el contagio
europeo por la implementacion del plan de estabilizacion de la UE". Las acciones "aporreadas