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Los Motores de la Revolucién Socialista Bolivarianay el Mercado de
Capitales Venezolano

Incidencia en el mercado accionario

El afio 2007 se inicia con anuncios del Presidente de la Republica, de
nacionalizacién de CANTV y EDC (C.A.Electricidad de Caracas), asi
como sefialamientos de revision y control de las utilidades que obtiene el
sector bancario, proceso que llevara adelante mediante la aplicacion de
una ley habilitante, que le conferira poderes especiales para desarrollar
sus planes para llevar a Venezuela, en su nuevo mandato de seis afios,
hacia un modelo que ha denominado el "socialismo del siglo XXI"

Estos anuncios exponen al mercado de capitales a procesos continuados
de volatilidad, donde la prima por riesgo sera la variable determinante del
rendimiento del portafolio del inversionista, mas que a factores
macroecondémicos como lo son el crecimiento econémico, la inflacion, la

Renta Variable Bonos Globali Precio  Variacién Cupon % CYD
Bolsa de Valores Caracas Indices Bolsas Extranjeras Global 34 131.00 1.00 9.38 7.16
Indice Simbolo Sem Ant. Cierre Var. net Indice Simbolo Sem Ant. Cierre  Var.net |Global 27 124.38 0.19 9.25 7.44
Bursatil Caracas .IBC 50,031 47,722 | -2,309 Dow Jones .DJI 12,556.08] 12,565.53] 9.45 [Global 25 104.69 0.06 7.65 7.31
Indice B. Ccs Fin. ABCF | 104,363 | 97,788 | -6,574 Nasdaq 100 NDX | 1,844.81] 1,796.81 | -48.00 |Global 18 N 99.63 -0.56 7.00 7.03
Ind.ice B. Ccs Ind. .IBCI 34,926 34,061 -865 S&P 500 .GSPC | 1,430.73] 1,430.50 | -0.23 |Global 18 149.00 0.50 13.63 9.14
Indices Bursatil Caracas London Stock Ex LSEL | 1,306.53 | 1,338.34 | 31.81 [|Global 16 91.25 -0.81 5.75 6.30
IBEX Espafia IBEX | 14,368.20] 14,397.90] 29.70 |Global 14 109.38 -1.31 8.50 7.77
China Hang S. Hsl - |19,613.41) 20,327.72] 714.31 |Global 13 121.25 0.25 10.75 8.87
Nikkei N225 | 17,057.01] 17,310.44| 253.43 |Global 11 98.50 0.00 6.51 6.61
Mexico MXX | 26,324.38] 26,213.38] -111.00 |Global 10 97.00 0.25 5.38 5.54
Brasil BVSP | 43,004.97] 43,427.64| 332.67 |Bonos Brady" Precio Variacion Cupon % CYD
g g g g g g
b 1 2 & 5 3 Acciones Mercado Int. Vendch 100.00 0.00 6.44 6.44
B N B
IBC Miles Titulo Simbolo Sem Ant, Cierre Var. net [Vendisb 73.00 0.00 5.44 7.45
Acciones del Mercado Nacional ELECT CARACAS/d | XEDC.LA 5.8 5.34 046 Jvenflirb 100.00 0.00 6.00 6.00
Titulo Simbolo  Sem Ant. Cierre  Var. net CANTV/d VNT 13.54 13.49 -0.05 [indicadores Periodo/ Indicador Precios del Petréleo
BCO PROVINCIAL BPV 2400 2150 -250 THE AES CORP/d AES 20.94 21.02 0.08  |Econémicos Fecha 64 4 6252
BCO VZLANO CDTO | BVE 4520 4000 -520 appLECOMPING | AaPLO | 9462 885 612 [inflacion % Dic 18 °558
BANESCOBCOUNIV |  BBC 321.05 315 6.05 CITIGROUP/d c 54.38 54.5 0.12 [linflacién acum 2006 17.00
CEMEX VZLA2 veM2 1145 1050 -95 CEMEX SAB/d cx 33.33 35 167 [Resev Int. MM$ 12-Jan 36,986
FAB NAC CEMENTOS |  FNC 680 648 32 EBAY INC EBAY.OQ 30 29.66 0.34 M2 MMBs 12-Jan | 117,978,354 N 19 = 5 5
) ; : ) 3
CORIMON A CRMa 9000 8000 41000 | HOME DEPOT INC/d HD 40.11 40.55 044 Ipolar Cantv 19-Jan 412528 g g g g g
ELECT DE CCS epc | s700s 525 45.05 |  INTLBUS MACHUd 1BM 99.34 96.17 817 |Letras del T 3M 19-Jan 99.391 ¢ CestaVzlana ——Brent
ENVASES VZLANO ENV 41 40 -1 COCA-COLA CO/d KO 48.55 48.26 029 ITasas de Interes Mercado Local Tasas del Mercado Internacional
FONDO VAL INM A FVia 24.7 24.7 0 MICROSOFT CP MSFT.0Q 31.21 311 -0.1  JLos 6 Ppal Bcos Pct  Fecha US Prime 8.25
H L BOULTON HLB 43 445 1.5 ALTRIA GROUP/d MO 88.42 87.26 -1.16 ACTIVAS 15.16 12-01-07 Libor Usd 3M 5.363
MANPA MPA 190 180 -10 MOTOROLA/d MOT 18.01 19.27 1.26 DPF 90 10.02 12-01-07 TASA LIBOR USD
MANTEX MTX 1300 1250 -50 NOKIA CORP/d NOK 19.49 20.13 0.64 AHORROS 6.58 12-01-07 5.4
MERCANTIL SF Mvza | 6000 5700 | -300 PEPSICO INC/d PEP 64.7 64.82 0.12 Banca comercial y Univ. o
MERCANTIL SF MVZb 6000 5750 -250 PFIZER INC/d PFE 26.64 2722 0.58 PRESTAMOS 17.28 170107 | 5:34
5.32
SIVENSA svs 110 104 -6 NASDAQ100 TRK FD QaQQ.0 45.31 44.17 -1.14 | DPF 30 DIAS 10.09 17-01-07 53
CANTV D TDVd 7675 7950 275 ROYAL DUTCH SH/d RDSa 67.81 68.8 0.99 DPF 60 DIAS 10.05 17-01-07 5.28 +
GRUPO ZULIANO GzL 90 90 0 TYCO INTL/d TYC 31.62 30.74 -0.88 | pPF 90 DIAS 10 17-01-07 im 2m  3m  6m 1y
—=—12:01-07 19-01-07
BOD BCO UNIV BOU 433.55 420 -13.55 TERNIUM S.A/d > 25.96 25.35 -0.61 OVERNIGTH 0.5 19-01-07
Tasas de interes Activay Pasiva Bancos Comportamiento de las reservas internacionales, liquidez y Tipo de Curva de Rendimientos, Letras del
Comerciales y Universales Prom. Semanal Cambio Tesoro y Titulos de Interés Fijo
18.00 4 12000 | 4200 120,000
80 Py 115.00 2'233 110,000 g.gg
15.00 16 65 s 1683 16 B 3300 100000 |, 220
13.50 1885 1831 15 15. - 11000 || 3000 90,000 £ 500
1200 1 520 00 || 2700 80000 | & 450
1383 E oo | 2400 70,000 g 4.00
.00 i | 2,100
7.5014b4 19bs 105 104 007 Tay ———————— 60000 | E g.gg
6.00 1084 1000 1089 100 - 95.00 1'500 50,000 o 2'50
450 9000 || 1200 40,000 200 +— —————
§ F gz 5 8 OB B O£ B o 20000 8283838838 8¢
§ o
g & 8 & § § § 3 8 L S G G O G G OO O ° 2388838
S £ 88 8 ¢ ¢ 5 g 88 8 ¢ ¢ 5 g 8 § Plazo en dias
Fecha 2 2 8 £ &8 8 &8 & &8 5 8 8 3% & 8 3
Reservas (MMUSS) Tipo de cambio M2/RI
I iquidez Billones de Bs ~ —®— Activa ~ —#— Pasivas Cambio ADR Cantv M2 (Millardos - Bs)

tasa de interés y al desempefio de las empresas. El precio en estas
acciones y las de otros sectores que cotizan en la Bolsa de Caracas,
esta determinado por la volatilidad del mercado, como respuesta a la
incertidumbre por el desconocimiento de cémo, cuanto y cuando pagara
el Gobierno por las acciones de las empresas a nacionalizar. La accién
de nacionalizacion por la via ejecutiva de estas dos empresas,
probablemente retire estas acciones del mercado de capitales
venezolano. Esta circunstancia cambiara la estructura del mercado de
capitales venezolano, antes de que se materialicen las nacionalizaciones
asignadas, pues la telefoénica y la empresa eléctrica representan
aproximadamente un 50% del mercado venezolano.

Incidencia en el mercado cambiario

La decisién de suprimir independencia del BCV de acuerdo al anuncio de
mandatario representa un "riesgo" para las futuras actuaciones del BCV/
para desarrollar sus politicas de combate a la inflacion y mantener
"estable el valor interno y externo de la moneda nacional". Esta
circunstancia se expresa en el mercado paralelo de ddlar en el que
también se observa inquietud e incertidumbre que amplia el spread en
las cotizaciones del délar del Mercado Paralelo (délar permuta) y amplia
la brecha entre la tasa oficial de cambio y la tasa del mercado paralelo,
que hoy supera el 90%. La tasa implicita en operaciones con titulos se
encuentra entre 4.100 a 4.200 Bs./USD, en tanto que la tasa oficial se
mantiene en 2.150 Bs./USD . La pérdida de autonomia del BCV unido a
la expansion del gasto fiscal como principal impulsor del crecimiento de la
economia no contribuye a la estabilidad del délar paralelo y el control de
la inflacién, si el gasto fiscal eleva la oferta monetaria que a su vez
expande la liquidez, efecto que se expresa en la paridad de equilibrio|
(M2/Reservas Internacionales = 3.225 Bs./USD).

A estos factores se adiciona anuncios de mas control y revisién sobre el
mercado paralelo de divisas y las operaciones de permuta por la via de
una reforma de la Ley de llicitos Cambiarios, por parte de la Comisién de
Finanzas de la Asamblea Nacional, actos que probablemente aumente la
inestabilidad en el mercado, elevando la tasa de cambio del mercado|
paralelo, hasta que se anuncie una nueva subasta o bien se lleva
adelante una devaluacion del tipo de cambio oficial.

Incidencia en el mercado de bonos

Pese a los anuncios y las probables medidas a aplicarse por la via
ejecutiva, como la nacionalizaciéon de sectores estratégicos de la
economia, la perspectiva de la calidad crediticia de las emisiones
soberanas seguira de estable a mejor, por lo que el panorama de la
deuda es positivo, el cual estd sostenido en los elevados ingresos de
doélares originados por exportaciones petroleras que le permite abrir
puertas para la estructuraciéon de nuevos endeudamientos dado la
capacidad de pago de la deuda externa de que se dispone. Estas
condiciones permiten a los bonos venezolanos mantener una cotizacién
relativamente estable en el mercado internacional.

Lainformacion, ni cualquier opinién expresada constituye una solicitud de nuestra parte para la compra o venta de cualquier titulo o valores. Fuente: Reuters -Bcv- Anélisis: Global Markets.
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