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ANalisis gel mercado cambiario
venezolano.

Evolucion ael mercado paralelo

Al cierre de agosto del 2022, el tipo de cambio paralelo se ubicd en VES
8,03/USD, promediando VES 6,73/USD durante el mes, un aumento de 39,5%
respecto al cierre del mes anterior y de 98,3% comparado al mismo periodo
de 2021. Por su parte, el tipo de cambio corporativo' cerrd en la misma fecha
en VES 8,61/USD, con un promedio mensual de VES 7,33/USD, y una prima
promedio de 10,2% sobre la tasa de menudeo.

Tipo de cambio diario
12,0

=—TC no-oficial* = TC oficial TC Corporativo

10,0 f-mmmmmmmm e e e e e e

VES/USD

0,0
= — = — = = = — — o 0 N ada N da e N A
DA S A D S AL S DA N AN BN O N IR N NN
g 8 5 5 > £ 5 0 86 ¥ 2 Y ¢g 6 = = = & = 6 4o
c 9o ® 9 © 5 = ) 0o = @ QO 2
6 - £ ® g = ngCUgQEmga o 9

*Calculado por el tipo de cambio implicito Bitcoin (BTC).
Fuentes: BCV y Ecoanalitica.
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Tasa cambiaria a la que transan las firmas venezolanas, normalmente a un precio
superior que la observada al menudeo.
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En agosto, los indicadores cambiarios presentaron los incrementos mas
importantes en lo que llevamos de 2022. El pago de los bonos vacacionales
para trabajadores del sector educativo publico (financiado con un incremento
semanal de la base monetaria de 36,2%) y la decision de parte del Banco
Central de Venezuela (BCV] de disminuir de forma puntual la venta de divisas
al sector financiero formaron una combinacién de factores que impulso la
subida del tipo de cambio a partir de la mitad del mes. Aun con ello, el BCV
intentd contener el incremento del tipo de cambio a través de la emisidon de
Titulos de Cobertura (TCC), indexados al tipo de cambio y con una tasa de
interés favorable, para absorber parte de los bolivares inyectados. Sin
embargo, la poca demanda sobre estos titulos derivd en importantes
inyecciones de divisas, haciendo que este mes haya mostrado las mayores
ventas de divisas de la serie que recopilamos desde febrero de 2019. La
incertidumbre generada por la aceleracion del incremento del tipo de cambio
se vio reflejada especialmente en el mercado corporativo, el cual llegd a
presentar un pico maximo de VES 9,86/USD durante la ultima semana de
agosto. Lo observado durante este mes reafirma la fragilidad en que opera la
economia venezolana, cuyos indicadores de precios se mantienen altamente
sensibles a los indicadores monetarios y genera una advertencia en torno a la
sostenibilidad de la estrategia de contencion de precios anclando el tipo de
cambio para el momento en que la capacidad de generar divisas se vea
reducida.

El tipo de cambio oficial e intervenciones del BCV

El tipo de cambio oficial cerré el mes anterior en VES 7,86/USD, con un
promedio durante agosto de VES 6,35/USD. De esta manera, el precio
pactado en el mercado no oficial se mantuvo, en promedio, 5,9% por encima
del marcador oficial en agosto de 2022, 3,3 puntos porcentuales (pp.] inferior
al margen observado en 2021 — ese afio, se marco una prima de 2,6% del tipo
de cambio paralelo sobre el oficial.
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Prima del tipo de cambio paralelo y oficial
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Fuentes: BCV y Ecoanalitica.

La estrecha relacion entre ambos marcadores se debe, principalmente, a las
ventas de divisas del BCV al sistema financiero. En agosto, el BCV intervino el
mercado cambiario con USD 390,5 millones, 811,0% superior a las ventas del
mismo mes de 2021y 146,7% superior a los montos de julio.
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Venta de divisas en efectivo al sistema financiero

Hm Euros m Dolares

*Euros convertidos a ddlares usando el tipo de cambio USD/EUR promedio del mes.
Fuente: Ecoanalitica.

Volatilidad del mercado cambiario

La volatilidad? del tipo de cambio paralelo se aumentd en agosto, con un
incremento de 1,6 pp. respecto al mes previo. Por su parte, la volatilidad de la
tasa oficial de agosto se mantuvo inferior a la del paralelo, ubicandose 0,7 pp.
por debajo de esta.

2 Desviacion estandar de la variacion intersemanal de los marcadores cambiarios.
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Volatilidad diaria del tipo de /a variacion del tipo
de cambio
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Fuentes: BCV, LocalBitcoins y Ecoanalitica.
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Proyecciones del tioo de cambio
Paralelo.

Fundamentos de /as actualizaciones:

Dadas las dificultades técnicas para hacer proyecciones de tipo de cambio
nominal en un entorno de alta inflacion, sefialadas en informes anteriores, en
Ecoanalitica nos encontramos realizando ajustes a nuestro modelo predictivo.
Los resultados mostrados en la presente edicion obedecen a dicho proceso
de ajuste. Por ello, presentan cambios relativamente significativos respecto a
la edicién anterior.

Proyecciones del tipo de cambio paralelo

Valor Rango
Fecha . N
efectivo * Bajo Moderado Alto
2021M01 1,72 0,36 0,80 1,16 1,52 2,00 2,59
2021M02 1,92 0,94 1,36 1,78 2,43 3,01 3,74
2021M03 2,07 1,00 1,45 1,83 2,22 3,33 4,44
2021M04 2,66 1,67 2,42 2,63 2,83 3,68 4,52
2021M05 3,09 1,78 2,58 3,05 B 4,17 4,82
2021M06 3,22 1,93 2,19 3,32 3,85 3,91 3,96
2021M07 3,90 2,12 3,07 3,57 4,08 4,74 5,40
2021M08 4,05 2,27 3,28 3,79 4,29 4,92 5,04
2021M09 5,62 2,58 3,23 3,88 4,54 5,12 5,70
2021M10 4,34 4,36 5,46 5,83 6,21 7,87 9,52
2021M1 4,55 33285 4,68 5,10 5,52 6,08 7,28
2021M12 4,55 1,80 2,61 4,70 5,75 5,92 6,10
2022M01 4,48 2,67 3,87 4,99 5,07 5,56 6,05
2022M02 4,20 3,02 4,38 4,77 5,02 5,09 5,26
2022M03 4,33 2,76 4,00 4,29 4,58 5,36 6,13
2022M04 4,68 2,48 3,60 4,54 5,08 6,08 7,08
2022M05 5,27 2,75 3,98 4,67 4,97 5,18 5,39
2022M06 5,50 2,57 /3 4,73 5,34 5,68 6,02
2022M07 5,76 3,20 4,29 5,47 5,91 5,99 6,08
2022M08 8,03 2,90 4,21 5,70 6,20 6,47 6,74
2022M09 5,88 8,39 9,21 9,43 9,92 10,42
2022M10 6,12 8,74 9,36 9,97 1,07 12,16
2022MM 8,13 9,04 11,51 13,94 14,61 15,29
2022M12 9,48 10,83 13,60 14,87 17,16 19,44

*Cifras reconvertidas. Al cierre de cada mes, a menos que se indique lo contrario.
Fuentes: BCV, Ecoanalitica y Calculos propios.
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/naicadores ae mercaco
cambiario.

Indicadores de tipo de cambio

ago.-22 Var.% [(m/m) Var.%(a/a)
M2/RRII* 1,0 12,4 154,1
Tipo de cambio nominal
de paridad** 28,2 14,6 220,8
Mesas de cambio*** 7,9 35,8 89,5
TCP (Consumidores) 6,9 19,0 67,5

* Cierre de mes. ** Promedio mensual (Ecoanalitica). *** Ultima subasta hecha.
Fuentes: BCV, otros Bancos Centrales y Ecoanalitica.

Indicacores de aisponibiliaad de
divisas.

Reservas internacionales
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Fuente: BCV y Ecoanalitica.
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Recursos extrapresupuestarios (solo parte en
dolares)
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Fuente: Ecoanalitica.

Deuda parcial no financiera en divisas — Sector
Privado (MM USD)

2020 2021 1T2022 272022  Var. % (a/a) Var. % (t/t)
Cadivi - Importaciones no liquidadas 5.081 4.970 4.970 4.967 -0,2% -0,1%
Cadivi -Dividendos aprobados y no liquidados 197 189 187 181 -4,2% -3,2%
Cadivi -Renta y servicios* 1.036 1.027 1.018 1.018 -1,2% 0,0%
Empresas mixtas - Socias Pdvsa 9.006 11.024 13.193 16.106 63,7% 22,1%
Total 15.320 17.210 19.368 22.272 38,9% 15,0%

Fuente: Ecoanalitica.
*Incluye deuda con aerolineas.
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/naicaqores
Monetarios

Expansion real de la liquidez
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Fuentes: BCV y Ecoanalitica.
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