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Mercado de Capitales

Boletin financiero correspondiente semana del 25 al 29 de febrero de 2008
Petrdleo

Los precios del petroleo siguieron siendo altisimos el viernes, después de
haber superado durante la noche los US$ 103 en Nueva York y los US$ 101 en
Londres, debido a la depreciacion del dolar, las especulaciones sobre la actitud
de la OPEP y diversas amenazas que ponen en entredicho la oferta.

En Nueva York, el barril de 'light sweet crude' superé por primera vez el
viernes los US$ 103y lleg6 a US$ 103,05, un nuevo récord historico.

En New York Mercantile Exchange (Nymex), el barril valia US$ 101,96, en baja
de 63 centavos.

El barril Brent del Mar del Norte para entrega en abril también registrd6 nuevos
récords al situarse por encima de US$ 101 durante la noche (US$ 101,27
concretamente).

"Otro retroceso del doélar frente a las principales divisas implica un nuevo
aumento del precio de las materias primas". En las ultimas tres jornadas, euro y
petréleo baten récord tras récord de forma paralela.

El délar perdié de nuevo valor frente al euro y se situé en US$ 1,5239 por cada
moneda Unica europea, lo cual supone un nuevo minimo histérico.

"Un ddélar mas débil hace que las materias primas comercializadas en ddlares
sean mas atractivas para los inversores que compran con otras monedas",
insistieron los analistas. Al mismo tiempo, el mercado especula sobre la
decision que tomara la Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo
(OPEP) en su reunion de la proxima semana en Viena.

Segun Shukri Ghanem, presidente de la compafia nacional petrolera de Libia,
el cartel mantendra su actual nivel de produccion en caso de que el petrdleo se
siga cotizando en torno a US$ 100 el barril.

Asi, el cartel resistira ante aquellos consumidores que piden un alza y ante las
posiciones de sus miembros mas radicales, como Venezuela o Iran, que
desean que la oferta se reduzca, algo dificil politicamente visto en el precio del
barril.

El precio de la cesta de crudos de Venezuela alcanzé el viernes US$ 92,33 por
barril, lo que representa un incremento de US$ 2,20 con respecto a su
cotizacion de la semana anterior, informé el ministerio de Energia. El precio
promedio del petroleo venezolano es de US$ 86,01 por barril en lo que va de
afo. La cesta de crudos de la Organizacion de Paises Exportadores de
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Petroleo (OPEP) se ubico esta semana en US$ 94,11 por barril, para un
promedio de US$ 89,52 del 1 de enero a la fecha. El ministerio de Energia de
Venezuela sostuvo que "los precios de los crudos continuaron registrando
maximos histéricos en los mercados a futuro de petréleo”. Venezuela produce
3,3 millones de barriles diarios, segun cifras oficiales, aunque la Agencia
Internacional de Energia calcula una produccién real de 2,4 millones de barriles
al dia.

Petréleos de Venezuela (PDVSA) y la petrolera italiana ENI firmaron dos
acuerdos para el estudio, certificacion y cuantificacion de reservas del bloque
Junin 5 de la Faja Petrolifera del Orinoco. El ministro del Poder Popular para la
Energia y Petrdleo (Menpet) y presidente de Pdvsa, Rafael Ramirez, destaco
que este sector es uno de los mas prometedores de la referida Faja.
"Recuerden que tenemos la estrategia de ir a un proceso de certificacion de las
reservas de crudo mas grande del petrdleo”, resalt6 Ramirez. Este acuerdo
forma parte del proyecto Orinoco Magna Reserva, plan que prevé estudios para
elevar las reservas de petrleo en mas de 313 mil millones de barriles de
petréleo. Asimismo, el titular del Menpet recordé que este convenio permite
diversificar los actores que participan en la explotacion petrolera. El ministro
Ramirez resalté que las relaciones con los directivos de esta empresa han sido
fructiferas y han permitido superar las diferencias que hayan podido existir.
Acotd que, este viernes, una vez sean firmados estos acuerdos, los directivos
de la empresa ENI se entrevistaran con el presidente de la Republica
Bolivariana de Venezuela, Hugo Chavez Frias.

Mercado Nacional

El bolivar alcanzé uno de sus maximos niveles de fortalecimiento en meses
tras la colocacion de notas estructuradas directamente en el sistema bancario
del pais. El plan de emitir deuda hasta por US$ 7,55 millardos este afio ha
generado buenas expectativas en el mercado local, que ya comienza a ver los
resultados. La demanda por dolares ha bajado notablemente a nivel de los
grandes compradores de la moneda estadounidense, lo que al final redunda en
la mayor solidez de la moneda local.

El Banco Central en su reunion de este jueves 28 de febrero decidid ajustar las
tasas de interés orientadas a fortalecer la expansion del sector productivo
nacional y crear estimulos adicionales al ahorro, segun sefiala el comunicado.
Asi, los bancos comerciales y universales podran cobrar un maximo de 32%
anualmente para las operaciones relacionadas con el financiamiento a través
de las tarjetas de crédito. Para el financiamiento del sector agricola, se
establecio una tasa de 14%. Las destinadas al sector turismo, se sitian en 17%
para las actividades del grupo A y en 19% para las del tipo B, mientras que
para las actividades manufactureras se fijé6 un maximo de 19%.

El ente emisor establecié en 13% la tasa de interés minima anual que deberan
pagar los bancos y demas instituciones financieras por las captaciones
mediante cuentas de ahorro y cuentas de activos liquidos, y en 14% las
captaciones obtenidas a través de depdsitos a plazo y participaciones.

Ademas, fijo en 32,5% la tasa de interés anual que cobra el Banco Central de
Venezuela en sus operaciones de descuento, redescuento, anticipo y reporto.
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Existe la percepcion de que el gobierno utiliza recursos del Fonden para sus
gastos.
En el despacho de Rafael Isea hacen las evaluaciones. El hecho es que quien
se dé a la tarea de investigar el tema acuciosamente podra advertir que el
gobierno no usa los recursos del Fonden. No puede usar el dinero del Fonden.
La Tesoreria Nacional le paga al Fonden la totalidad del capital mas los
intereses sobre sus instrumentos y es la Tesoreria Nacional, quien vende luego
estos instrumentos. Cuando la Tesoreria Nacional los vende a la banca local
recibe bolivares a cambio. Estos bolivares los usa la Tesoreria para cumplir
con pagos regulares, dijo una fuente vinculada al despacho de Carmelitas. De
esta manera, el Ministerio de Finanzas esta tratando de sanear el Fonden
absorbiendo el excedente de liquidez y reduciendo sustancialmente la brecha
cambiaria.
Las reservas internacionales de Venezuela cayeron hasta los US$ 32.197
millones el jueves, lo que representa una disminucion de US$ 145 millones con
respecto a la semana anterior, informé este viernes el Banco Central de
Venezuela (BCV). De ese monto, US$ 31.383 millones estan depositados en el
BCV y 814 millones en el Fondo de Estabilizacibn Macroecondémica, un
mecanismo creado para enfrentar turbulencias mayores en la economia. Las
reservas internacionales de Venezuela cerraron 2007 en US$ 34.077 millones.
La poblacién ocupada registré un incremento de 276 mil 666 trabajadores entre
enero de 2007 y enero de 2008, sefiala el informe técnico del Instituto Nacional
de Estadisticas (INE). De acuerdo con lo establecido en el Informe Mensual de
Situacién en la Fuerza de Trabajo producto de la Encuesta de Hogares por
Muestreo, la tasa de desocupacién para enero de 2008 se ubicd en 10,2%. La
tendencia decreciente de este indicador se ha mantenido durante casi toda la
gestién del presidente de la Republica, Hugo Chavez Frias, en las cuales la
tasa de desocupacion ha disminuido 6,4 puntos porcentuales si se compara
enero de 1999 -16,6%- con enero de 2008, manifesto el titular del INE, Elias
Eljuri Abraham. Con relacion a caracterizacion de la ocupacion, se observa,
entre enero de 2007 y enero de 2008, un incremento en el sector formal de la
economia de 276 mil 666 ocupados. Asimismo, al comparar la formalidad de
53% de enero de 1999 con el 57,8% de enero de 2008, se observa un
incremento de 4,8 puntos porcentuales. De forma complementaria, la tasa de
ocupacion dentro del sector informal pas6 de 44,5% en enero de 2007 a 42,2%
en enero de 2008. Por otra parte, entre enero de 1999 y enero de 2008, la
informalidad disminuyé 4,8 puntos porcentuales, al pasar de 47% a 42,2%. Las
cifras, en su perspectiva histérica (enero 1999 enero 2008), reflejan un
incremento en la poblacién ocupada de 2 millones 277 mil trabajadores. El
informe de enero de 2008 considerd una muestra de 13 mil 330 personas de 15
afos y mas, y 4 mil 437 viviendas, entre el 30 de diciembre de 2007 y el 27 de
enero de 2008.
La Bolsa de Valores de Caracas cerro el viernes con un descenso de 0,49%,
equivalente a 169,94 unidades por debajo de la cotizacion del jueves, al quedar
el indice general en 34.596,14 puntos. El indice financiero cayé hasta los
69.518,59 puntos (-0,81%) y el industrial descendi6 a 25.494,96 puntos (-
0,07%). En el mercado accionario se efectuaron 70 operaciones, en las cuales
se negociaron 834.407 titulos por un monto de US$ 3.352.456,48. Dos
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acciones cerraron en alza, tres en baja y trece permanecieron estables.
Durante la semana, la bolsa caraquefia registré una pérdida de 3,4%.

Mercado Foraneo

Las estrictas regulaciones impuestas a la banca estadounidense tras los
atentados terroristas del 11 de septiembre de 2001 estdn ahuyentando a los
clientes, que ahora prefieren colocar su dinero en Dubai, Europa o Panama.
David Schwartz, presidente de la Asociacion de Banqueros Internacionales de
Florida (FIBA, por su sigla en inglés), dijo hoy a Efe que "ha visto a clientes
particulares salir de acd (EE.UU.) y en términos de bancos corresponsales la
situacion es igual”.

"Se estan yendo a Panama, Dubai y Europa. Es un problema que FIBA esta
enfrentando en este momento, por lo que hablaremos con los reguladores y lo
haremos con otros funcionarios de Washington", admitié el banquero.

La pérdida de competitividad del sector financiero estadounidense es un
aspecto que ha reconocido el Departamento del Tesoro, luego de que un
senador y la alcaldia de Nueva York se quejaron de que ha mermado la
posicion de esa ciudad como un eje de la economia de los mercados
internacionales, de acuerdo con el directivo.

Aprovechando el reconocimiento oficial de lo qué esté sucediendo con el sector
bancario, Schwartz inform6 que a finales de abril préximo la FIBA tocara las
puertas del Departamento del Tesoro y otras agencias reguladoras para
sostener un didlogo "directo y franco".

"Vamos a ver si podemos resolver el problema. Es un problema serio”, dijo en
una entrevista con Efe.

El banquero revel6 que la situacion no es s6lo con los clientes particulares. El
namero de entidades financieras que actian como banca de corresponsalia en
Estados Unidos es menor que hace cinco afios atras.

La banca de América Latina tiene quejas al respecto porque afrontan
problemas para abrir cuentas de corresponsalia en Estados Unidos.

"Ellos nos confrontan y preguntan que por qué no queremos hacer negocios
con ellos. No es nuestra decision, proviene de los reguladores, del Congreso
estadounidense, no somos los autores de la politica, sélo la implementamos”,
dijo Schwartz.

La Federacion Latinoamericana de Bancos (FELABAN), que representa a mas
de 600 instituciones bancarias y financieras de América Latina y el Caribe, ha
advertido en varias ocasiones de que las regulaciones perjudican también a los
bancos pequefios y medianos, ademas del flujo de negocios legitimos entre
EE.UU. y la region.

Estados Unidos puso en vigor la Ley Patriota a raiz de los atentados de
septiembre de 2001 que establece regulaciones rigurosas para el negocio
financiero que afecta directa e indirectamente a todos los paises y a sus
sistemas financieros.

Los controles han representado a la banca internacional un alto coste para
implementarlos y su riguroso cumplimiento ha espantado a los clientes que
consideran complicado el procedimiento utilizado para permitirles manejar sus
capitales.
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"Los clientes particulares dicen: no me gustan todas esas preguntas, me voy a
un lugar donde no me formulan tantas preguntas. Entonces, es cierto que
hemos visto clientes saliendo de aca", aseguré el presidente de FIBA.
Representantes del Departamento del Tesoro de EE.UU. y del Congreso han
dicho que la ley es esencial para prevenir el lavado de dinero y la financiacién
al terrorismo.
En cuanto a la banca corresponsal, el Gobierno sostiene que las regulaciones
crean lineamientos para que pueda evaluar sus riesgos y no para impedir los
negocios con Estados Unidos.

El euro batio el viernes por la mafiana un nuevo récord histérico y llegé a US$
1,5239 debido al efecto de las declaraciones del presidente del Banco Central
estadounidense, la FED, sobre la economia de Estados Unidos de Norte
América.

El jueves, la moneda Unica europea batié también un récord al llegar a US$
1,5229. El martes y por primera vez desde su creacion y entrada en vigor en
1999, el euro superd la barrera simbélica de US$ 1,50.

Sin duda, el jueves, el billete verde sufri6 el impacto del discurso del
gobernador de la FED, Ben Bernanke.

En él, el responsable di6 a entender que la prioridad de su institucién, mas que
controlar la inflacién, era paliar la desaceleracion econémica, lo cual da a
entender que las tasas de interés seguiran bajando en el pais.

Concretamente, los expertos confian en que la proxima semana, la FED
reduzca en medio punto porcentual los tipos de interés.

Las plazas bursatiles mundiales retroceden. En Europa, Madrid pierde 1,1%,
Paris 1,3% y Londres 1,2%. En los mercados de Asia-Pacifico también Hong
Kong perdié 1,06% y Singapur 2%. En Latinoamérica el Chile Selectivo cae
0,15%. Ello impulsado por compras especulativas en medio de precios récord
del petréleo y de un minimo del délar contra el euro, lo que también alienta al
oro, que subia a un maximo histérico por encima de US$ 975 del viernes.

Pero hay otros que son mas optimistas como el premio Nobel de Economia
2006, el estadounidense Edmund Phelps, descartd que la economia de su
pais, cuya debilidad ha contaminado los mercados mundiales, esté en un
proceso recesivo, sino "al final de un ciclo" de doce afios de auge.

"Los consumidores tienen ahora buenas razones para apretarse el cinturén®,
afirm6 Phelps en una entrevista que publica hoy el Diario Financiero, de
Santiago de Chile, en la que puntualizé que frente a la actual coyuntura existen
dos puntos de vista.

"Uno que afirma que los problemas de la economia son temporales y que el
sector inmobiliario se recuperara una vez que los precios se corrijan en el
mercado", explico.
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"El otro es que los doce afios de auge, primero por el boom de las 'punto com'y
después por el mercado inmobiliario, han terminado y tenemos que esperar el
regreso a niveles mas normales de crecimiento”, afiadio.

Tras sefialar que en lo personal se inclina por esta Gltima vision, Phelps
desdramatiz6 la gravedad de la situacion, al subrayar que "no creo que
vayamos a revivir un periodo como el de los afios 70, con altas tasas de
desempleo y escaso crecimiento”.

Admitié, en todo caso, la existencia de un repunte inflacionario "temporal”, lo
gue por lo deméas viene sosteniendo desde enero, cuando la Reserva Federal
(FED) redujo la tasa de interés en 125 puntos base y comentdé que el
organismo estaba reaccionando "hiperactivamente" y que la medida era futil.

"Todavia lo creo", dijo, pues a su juicio, para la FED "es extremadamente
dificil* hacer algo para evitar la desaceleracion.

Reiter6 que el repunte inflacionario es temporal, "aunque siempre existe el
peligro de que la gente comience a ponerse nerviosa y genere expectativas de
una inflacion méas acelerada”.

AsegurG desconocer el origen de ese nerviosismo: "Sé que el precio de los
combustibles esta subiendo, sé que tuvimos un mal informe del indice de
precios en enero, pero también tenemos un dolar mas débil, me sorprendid que
los precios no subieran mas", explico.

Sobre si la FED esta haciendo lo que debe al continuar el recorte de intereses,
Phelps afirmo6 que "espero que Ben Bernanke esté haciendo lo correcto”.

"Mi propia suposicion es que la inflacion no sera un gran problema, pero eso es
optimista. Pero si Bernanke continda bajando las tasas, eso podria crear un
enorme problema de inflacién”, advirti6.

A su juicio, el presidente de la FED deberia preocuparse mas de la duracion del
recorte de tasas, que podria crear, materialmente, peores niveles de inflacion.

Edmund Phelps cree que el proceso de desaceleracion es global y que los
mercados emergentes "seguro van a sentir el impacto, pero una vez resuelto el
problema crediticio, recuperaran su ritmo de crecimiento”.

"En América Latina no veo por qué paises con escasa exposicion a los
mercados financieros se vayan a ver afectados", considerd y exceptud de la
lista a Chile y Brasil, cuya exposicién a esos mercados es mayor.



