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Variacion Semanal de los Mercados Financieros

indices Bursatiles

Doy Jones Industrial 1015065 -E2.97 -0 B2%
estadounidense Dowy Jones Transparte 418490 2438 -0.55%
e Euro experimentd un impulsé al alza Doy Jones Servicios 39245 583 1.775%
e Preocupaciones del Banco de Inglaterra presionaron la Sl e Ll el GERGED . U e
i ' la bai Standard and Poors 500 1,064.39 -rAaa -0 65%
Libra Esterlina a la baja Nasday Composits 215363 2613 A 20%
e Franco Suizo extendio su rally Russell 2000 (Small Caps) E16.76 595 0.95%
e Precio del petréleo reboté
Mercado Bursatil. Pag. 3 Frankfurt (DAX) 535117 -53.89 -0.90%
P . b ld fo de | ad Londres (FTSE 1007 5,201.26 5.25 0.12%
e Preocupaciones sobre el desempefio de la economia de Paris (CAC 40) 3.507 44 AGES 0.53%
Estados Unidos presioné el mercado de acciones Madrid (IBEX 35) 1014820 5590 0.55%
norteamericanas a la baja Amsterdam (AEX) T 04 -0.88 -0.31%
e Mercado europeo retrocedid por tercera semana Swiss (M) B18314 -2 B8 -0.04%
consecutiva
e Indice Bursétil Merinvest cerré casi sin cambios en medio Tokio (Mikkei) §,891 .06 15532 -2.05%
de baja actividad Hong Kaong (Hang Sendg) 20,597 35 -354.47 -1 53%
Mercado de Renta Fija. Pag. 4
5 ol T Amer ment atilidad Euro (F4) 1.28 0.01 0.40%
e Bonos del Tesoro Americano experimentaron volatilida Franca Suizo (S5 1.03 -0.01 -0.575%
e Rendimiento de los bonos europeos disminuyeron ante Likra (56 155 -00s 0.00%
preocupaciones en Europa
e Bonos emergentes latinoamericanos finalizaron la 3 afios 0 R 0 5
semana a la baja 5 afos 1.28% 1.28% a
10 afios 227% 2.20% -7
30 arios 2.89% 2B69% -20
**Prongdstico 3 meses
2 afoz 0.28% 0.29% +0
USYR USOYR Dow Jones S&P 500 . 0.60% 0.63% +3
T T 10 afios 142%  1.14% +2
30 arios 1.45% 1.45% -0
Euro Bono 2yr Euro Bono 10yr Euro Franco
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Entorno Macro Internacional

Reserva Federal anunci6 disposicion de aumentar los
estimulos para paliar la debilidad de la economia
estadounidense. El dia viernes 27 de agosto, el presidente de
la Reserva Federal (Fed), Ben Bernanke, anunci6 que el Comité
de Mercado Federal Abierto (FOMC por sus siglas en inglés)
haria lo que “fuese necesario” para asegurar la recuperacion de
la economia americana. En tal sentido , sefal6 tres medidas: la
primera; continuar con la compra de titulos del Tesoro
Americano, la segunda; mantener las tasas de interés bajas por
un tiempo prolongado y la tercera; pagar menos intereses sobre
los excesos de reserva. Al respecto, los analistas esperan que
la Fed anuncie otra compra entre quinientos mil millones y un
billén de délares en titulos del Tesoro para la segunda mitad de
septiembre de este afio con el fin de reducir el costo capital. Sin
embargo, algunos analistas dudan que estos estimulos
realmente tengan un impacto significativo sobre la economia ya
que actualmente las tasas ya estan en niveles muy bajos.

Euro experiment6 un impulsé al alza. Durante la semana que
transcurrid, la cotizacion de euro con respecto al dolar
americano experimenté una variacion positiva. En tal sentido, el
euro avanzo por primera vez en dos semanas un 0,40% hasta
un nivel de 1,2763 USD por euro. A pesar de la débil data
econdmica en EEUU, la moneda recibi6 un impulso al alza
luego que se registr6 un incremento en el indice IFO de
Alemania, el cual mide la situacion actual de la economia, las
perspectivas y el clima de negocios. En adicién, un aumento en
la confianza del consumidor de Alemania también atribuyé a la
subida en el precio.

Desempefio del Euro
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Preocupaciones del Banco de Inglaterra presionaron la Libra
Esterlina a la baja. La Libra Esterlina retrocedi6 con respecto al
euro luego que el Banco de Inglaterra (Bdl) expres6 que la
economia del Reino Unido pudiera retornar a una recesiéon. En
efecto la libra revirtié las ganancias obtenidas luego que Martin
Weale, miembro del Bdl, sefial6 que “habia riesgo de una
segunda recesion”. En efecto, el banco disminuy6 el prondstico
de crecimiento del pais en el 2012 a 3% desde 3,6% ante las
restricciones en el mercado de crédito y futuros recortes de
presupuesto por el gobierno.

Desempefio de la Libra Esterlina
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Franco Suizo extendi6é su rally. El franco Suizo avanz6 a
niveles récord. Este se aprecié 0,18% hasta un nivel de 0,7623
Euros por Franco luego que el presidente del Banco Nacional de
Suiza, Philipp Hildebrans, sefialé que la “habilidad que se tenia
para curvear las ganancias del franco eran limitadas”. Lo anterior,
sumado a la aversion al riesgo entre los inversionistas hacia otros
activos presiond la demanda del franco con respecto al euro al
alza.

Desempefio del Franco Suizo
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Precio del petréleo rebotd. Después de caer al nivel méas bajo
en 11 semanas ante la débil data econémica de inicios de
semana, el precio del petrdleo rebotd. En efecto, el contrato a
un mes del crudo referencial West Texas Intermediate subi6 a
$75,17 por barril, lo cual implicé un alza de +2,33% respecto al
viernes de la semana anterior. El rebote de los precios se debio
a tres factores principalmente: la data econémica mas optimista
a finales de semana, la voluntad de soportar el crecimiento
econdémico por parte de la Reserva Federal de Estados Unidos,
y al atractivo como instrumento de cobertura de riesgo
cambiario, tras la depreciacion del dolar. En tal sentido, el
precio del petréleo subi6 a pesar de que los inventarios de
crudo subieron 4,11 millones hasta 358,3 millones, mientras que
los analistas esperaban un incremento de s6lo 300 mil barriles,
y que los niveles de inventarios de petréleo y sus derivados
alcanzaron el nivel mas alto en 20 afios.

Desempefio del precio del petréleo y
variacion de inventario de crudo (US

_ Miles de
uss$/Barril Futuro West Texas (crudo) Barriles
90 1 Cambio en investarios de Crudo del T 8000
Dpto. de Energia 1
85 /J\,vq 6000
- 4000
80 - " | N
A L
o IR in if T o
o WTTTTY
+ -4000
65 4
- -6000
60 1 + -8000
55 T T T T T T T T T T T T -10000
o 9o 9o o ©o o o o o o o o
o o o o o - — - - — - - —
& 6 & £ T o = £ & g = L %

Mercado Bursatil

Preocupaciones sobre el desempefio de la economia de
Estados Unidos presion6 el mercado de acciones
norteamericanas a la baja. Los principales indices de acciones
finalizaron en rojo ante las preocupaciones de los inversionistas
en cuanto a la moderacion en el crecimiento de la economia
estadounidense. En tal sentido, varios indicadores econémicos
de EE.UU. resultaron por debajo de la cifra del periodo previo o
no cumplieron con las expectativas de los analistas. Como
ejemplo de ello, las 6rdenes de bienes durables aumentaron en
0,3% durante el mes de julio, mientras que los analistas
esperaban un incremento de 3,0%. Asimismo, la venta de
nuevas viviendas experimentd una contraccion de -12,4% en el
mes de julio, mientras que los analistas esperaban que no se
registrara alguna variacion. Adicionalmente, el indice que mide
el precio de las viviendas experimentd una variacion mensual de
-0,3% en junio, mientras que los analistas esperaban una
subida de 0,1%. Por otra parte, la confianza del consumidor,

medido por la cadena ABC News, registré una contraccion de -
50 puntos en la semana finalizada el 19 de abril tras haber
experimentado una contraccion de -47 la semana anterior. A
pesar de la pobre data econ6mica, el dia miércoles al final de la
tarde se revirtieron parte de las pérdidas, luego que los
inversionistas encontraron valor en los indices de acciones a
considerar atractivos los niveles de sus precios. Ademas, los
principales indices bursatiles recibieron un impulsé al alza el dia
viernes tras las declaraciones del presidente de la Reserva
Federal (Fed), Ben Bernanke, en el cual sefialé que la Fed estaria
lista para proveer estimulos si la economia lo necesitara. No
obstante, esto no fue suficiente como para que el mercado
finalizara en terreno positivo. En tal sentido, el indice Dow Jones
Industrial experiment6 una variaciéon de -0,62% hasta un nivel de
10.150,65 puntos. Por su parte, el indice S&P 500 retrocedio
-0,66% hasta un nivel de 1.064,59 puntos.

indice Bursatil Dow Jones
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Mercado europeo retrocedi6 por tercera semana
consecutiva. Durante la semana que transcurrio, el indice Dow
Jones Euro Stoxx experimentd una variacion de -0,52% hasta
un nivel de 2.630,35 puntos ante el contagio negativo de las
acciones norteamericanas. Adicionalmente, las renovadas
preocupaciones en torno a la economia de algunos paises de la
Zona Euro, y en especial a Irlanda ante la disminucion en su
calificacion de riesgo por parte de Standard & Poor’'s esta
semana, presiono la demanda sobre el mercado europeo a la
baja

indice Bursatil Merinvest cerré casi sin cambios en medio
de baja actividad. El indice Merinvest finalizé la semana con
una leve variacion de -0,13%, debido a las variaciones de las
acciones de Mercantil. La accién de Mercantil “A” subié +0,03%
hasta Bs. 29,55 por accién, mientras que la accién Mercantil “B”
baj6 -0,80% hasta Bs. 29,76 por accion. Las otras acciones que
componen el indice no variaron y cerraron en los siguientes
precios: Banesco en Bs. 9,50 por accién, Provincial en Bs.
24,75 por accion, Sivensa en Bs. 9,70 por accion y CANTV en
Bs. 3,40 por accién. En la semana destaco el bajo volumen con
cero operaciones el dia 24 de agosto del 2010.

indice Bursatil Compuesto Merinvest
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Mercado Renta Fija

Bonos del Tesoro Americano experimentaron volatilidad.
Durante la semana que transcurrio, los rendimientos de los
bonos del Tesoro se desempefiaron con volatilidad. En tal
sentido, a principios de la semana los rendimientos fueron
presionados a la baja, en especial los de largo plazo, ante la
débil data econémica de EEUU, como por ejemplo: la data de
vivienda, las 6rdenes de bienes durables y la confianza del
consumidor los cuales sugirieron menores presiones
inflacionarias. Adicionalmente, los inversionistas demandaron
los titulos ante la expectativa de que la Reserva Federal
anunciaria un incremento en la compra de titulos para abaratar

aun mas el costo de capital. Sin embargo, esto no fue asi. Las
declaraciones mas bien revirtieron las ganancias e impulsaron los
rendimientos al alza al sefialar que la economia recibiria toda la
ayuda por parte de la Fed si fuese necesario.

Curva de Rendimiento de EE.UU.
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Rendimiento de los bonos europeos disminuyeron ante
preocupaciones en Europa. Durante la semana que transcurrio,
los rendimientos de los bonos alemanes disminuyeron y sus
precios aumentaron. Esto ante renovadas preocupaciones en
torno a la situacién fiscal en Europa lo que hizo que los
participantes del mercado prefirieran salir de titulos de la Grecia
entre otros para comprar bonos alemanes. En efecto, los titulos
irlandeses cayeron luego que la agencia calificadora de riesgo
Standard & Poor’s disminuyd su rating crediticio a AA- ante la
preocupacion de que los costos para soportar a los bancos de
esa nacion estan aumentando. No obstante el hecho de que la
confianza del consumidor en Alemania registré un aumento en el
mes de agosto limit6 las ganancias de la semana.

Curva de Rendimiento de la Zona Euro
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Bonos emergentes latinoamericanos finalizaron la semana

a la baja. Las preocupaciones en torno al ritmo de crecimiento Rendimientos Histéricos Renta Fija Bs.

de importantes economias globales, debido a la débil data del

mercado de viviendas en Estados Unidos, a inicios de semana, Rendimiento
fue lo que marco la tendencia. El fuerte impacto de las caidas - - ~letragl )
de inicio de semana, no permitieron que la posterior 20 - Vebono Febrero 2011 20
recuperacion llevara a los indices de desempefio de la deuda a wdl gig;’;‘gfiﬁ(‘)ﬁg 90 dias 118
terreno positivo. De hecho, el indice promedio de la regién TiIcC17

latinoamericana baj6 -1,88% y la prima de riesgo aumenté +16 16 1 16
puntos basicos (pbs) hasta 374 pbs. Mientras que, el indice que 14 - Vebono 14
mide el comportamiento de la deuda venezolana cay6 -2,08% y 12 1 L1
su prima aumenté +32 pbs hasta 1193 pbs. En el caso 10 L 1o

particular de Venezuela, las expectativas de una nueva emisién
de la estatal petrolera PDVSA, por un monto de $2.000
millones, también peso sobre el indice. En la semana, hubo

8 8
6 6

rumores, no confirmados por alguna fuente oficial, que apuntan 4 . 14

a que la fecha de emisién estaria en la primera quincena del

mes de septiembre de 2010. 2 2
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Desempefio de la Prima por Riesgo de Latinoamericana

<~ EMBIGlobal Argentina
== =EMBI Global Brasil
1400 4 EMBI Global Colombia
EMBI Global Venezugl

Valor

Indicadores Macroecondmicos Venezuela

1200 PIB (Bs. 1997) 2.073.651 1.973.734 1.895.414

PIB per capita (millones de US$ - PPP) 163.344 125.135 135.917

1000 Variacion real Producto Interno Bruto 4.8% -3.3% -2.4%

Actividad petrolera 2.5% -7.2% 0.4%

800 Actividad no petrolera 5.1% -2.0% -2.3%

Inflacién (Dic-Dic) 31.9% 26.9% 25.1%

600 Tipo de Cambio Venta Oficial BsF./US$ (Délar Petrolero) 2,15 2,15 4,3

Reservas Internacionales BCV (millones de US$) 42.299 35.000 35.783

FEM (millones de US$) 828 830 841

400 Liquidez Monetaria (M2) (Var. % real) -3.9% -4.2% -4.4%
Tasa de interés promedio (seis principales bancos)

200 Activa Promedio 22.8% 21.0% 19.1%

DPF 90 dias 16.0% 15.6% 14.8%
0 Fuente: Gerencia de Investigacion Econémica - Mercantil Banco Universal
(p) Proyectado - Marzo 2010
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Rendimientos en mercado primario local siguen estables.
Después de que la semana pasada los rendimientos no
registraron mayores cambios, esta semana se mantuvo la
tendencia en el mercado primario de titulos publicos, con el
sesgo de preferencia a emisiones de menor plazo. El
rendimiento de la letra del Tesoro a 91 dias cay0 solo -0,04%
hasta 9,78% y el de 105 dias no vario (7,25%). En cuanto a los
Titulos de Interés Fijo (TIF), el rendimiento del bono de mas
corto plazo (dic. 2013) bajé -0,08% hasta 15,35% y el de mayor
plazo (ene. 2015) s6lo subi6 +0,01% hasta 17,46%. En
referencia a los montos colocados, la letra a 91 dias tuvo un
100%, la de 105 dias 48% y de los TIF el 41%, siendo el mas
colocado el de mas corto plazo con el 64% de su emision.
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Desempefio de los Sectores de la Economia de EE.UU. en el indice S&P 500

Desempefio del Sector Materias Basicas Desempefio del Sector Servicios
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Desempefio del Sector Consumo Discrecional Desempefio del Sector de Telecomunicaciones
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Desempefio del Sector Financiero

Desempefio del Sector de Energia
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Desempefio del Sector de Consumo Basico

Desempefio del Sector de Informacién y Tecnologia
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Desempefio del Sector Industrial

Desempefio del Sector Salud
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Desempeio de los Mercados Financieros

Acumulado Variacion relativa mensual

| Mes Afio Jul-10 [Jun-10 |May-10| Apr-10
S&P500 +1.48%
NASDAQ Compuesto +2.64%
FTSE 100
TOPIX
TOPIX INDEX( Tokyo)
Hang Seng
DJ EURO STOXX 50 € Pr +6.5
MSCI Eur/Australasia/Far East
MSCI EM +8.0 +0.96%
MSCI ASIA ex Japén +1.86%
Russell 2000 +5.59%
Large Cap Growth +2.46%
Large Cap Value +1.05%
Mid Cap Growth +2.92%
Mid Cap Value . +1.76%
Small Cap Growth +6.6 +3.46%
Small Cap Value +5.73%
Consumo discrecional . +6.02%
Consumo masivo
Energia
Financiero
Salud
Industrial +10.3 +4.09%
Info. technologia +1.76%
Materiales +12.2 +0.42%
Telecomunicaciones
Servicios
UST 10Y +12.78%
UST 2Y +2.08% +0.26%
Municipales +7.04% +1.30%
US High Grade +9.74%| +2.05% +1.76%
US HY Yield +8.46% +3.46% +2.24%
USD EM Sovereign +12.67%| +4.05% +0.75%
Global HY & EM +8.01% +4.61% +1.40%
Délar vs. cesta de monedas +6.81% +0.98%
Euro ($/€) +6.65%
Libra ($/£) +0.59%
Yen (¥/$) +0.41%
Franco Suizo (fr/$) +2.25%
Materias Primas +1.60%
Oro +6.05%

Petréleo +4.39%| +2.24% +2.85%
Fuente: Bloomberg

+0.56%
+0.84%

+4.43%
+1.30%

+2.44%
+1.71%

+0.60%
+0.21%
+1.30%
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**_eyenda:

“Indica que la perspectiva sobre el desempefio del activo es
al alza”

i, “Indica que la perspectiva sobre el desempefio del activo
es ala baja”

— “Indica que la perspectiva sobre el desempefio del activo es
neutral”

Equipo de Anadlisis de Mercado de Capitales

Héctor Betancourt
Coordinador

Igor Hernandez
Asesor Financiero de Mercados Emergentes

Mariela Marsiccobetre
Asesor Financiero de Mercados Desarrollados

Aclaratoria:

Las opiniones aqui expresadas son responsabilidad de los
autores y no reflejan necesariamente los puntos de vista de
Mercantil.

La informacién presentada no constituye una oferta, solicitud o
recomendacion con respecto a la compra o venta de titulos
valores u otros instrumentos financieros. Esta informacién ha sido
obtenida por Mercantil Servicios de Inversion (“MSI”) a partir de
fuentes consideradas confiables. Sin embargo, MSI no garantiza
la exactitud de dicha informacién, la cual estd sujeta a cambios
sin previo aviso. Al utilizar dicha informacién, usted libera y
exonera a MSI de cualquier responsabilidad por dafios y
perjuicios, directos o indirectos, que puedan resultar de tal uso.

Esta informacion ha sido obtenida por Mercantil Bank (Schweiz)
AG ("MBS") a partir de fuentes consideradas confiables. Sin
embargo, BMS no garantiza la exactitud de dicha informacion, la
cual estd sujeta a cambios sin previo aviso. Al utilizar dicha
informacién, usted libera y exonera a MBS de cualquier
responsabilidad por dafios y perjuicios, directos o indirectos, que
puedan resultar de tal uso.

La informacién presentada no constituye una oferta, solicitud o
recomendaciéon con respecto a la compra o venta de titulos
valores u otros instrumentos financieros. Esta informacién ha sido
obtenida por Mercantil Commercebank Investment Services, Inc.
("MCIS") a partir de fuentes consideradas confiables. Sin
embargo, MCIS no garantiza la exactitud de dicha informacién, la
cual estd sujeta a cambios sin previo aviso. Al utilizar dicha
informacion, usted libera y exonera a MCIS de cualquier
responsabilidad por dafios y perjuicios, directos o indirectos, que
puedan resultar de tal uso.

Los desempefios pasados no son indicativos de comportamientos
futuros.
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