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La semana pasada el ministro de finanzas, Jorge Giordani, presentd ante
la Asamblea Nacional el Proyecto de Ley de Presupuesto 2013 (PLP13).
Como es costumbre en Ecoanalitica , a pesar de lo poco “apegado a la
realidad” que se ha vuelto la confeccibn presupuestaria venezolana,
analizaremos los factores mas resaltantes del proyecto de ley y los
esbozaremos en el presente informe.

¢, Conservadurismo Como se ha hecho costumbre, el presupuesto se ha elaborado bajo lo
0 cuentos chinos? gue se denomina un escenario “conservador’. Esta practica se ha
extremado en los ultimos afios, desde la caida de los precios petroleros
en 2009, ya que sirve de cobertura para dar mayor discrecionalidad al
Ejecutivo en el uso de los recursos. Como consecuencia, en el PLP13, el
precio del barril de petrdleo se estimé en US$55, cuando actualmente el
promedio anual del precio de la cesta venezolana alcanza los
US$104,7/bl, y las principales agencias internacionales de energia
estiman un precio en torno a los US$100/bl para el afio que viene (en
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Ecoanalitica prevemos que la cesta petrolera venezolana promedie
US$104,1/bl durante 2013).

La préactica de la subestimacion del precio de la cesta petrolera local no es
mas que un artificio que permite a su vez subestimar los ingresos y los
gastos y darle mayor discrecionalidad al Ejecutivo, lo que ha permitido
que este reciba en los ultimos dos afos recursos extraordinarios que
suman US$84.899 millones. En Ecoanalitica estimamos que para el
cierre de 2012 y 2013 la diferencia entre los ingresos petroleros
presupuestados y los ingresos petroleros efectivos sea de
US$46.015 millones y US$45.998 millones, respectivamente.

Diferencia entre los ingresos petroleros estimados y
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Fuentes: Presupuestos Nacionales y Ecoanalitica
El 4,30 sigue... Las premisas macroeconomicas establecidas en el PLP13 no son muy
por ahora distintas a las presentadas en los presupuestos anteriores, con un

crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) proyectado en 6%; quiza lo
mMAs interesante sea que mantuvieron en las premisas una tasa de cambio
de VEB 4,3/US$, que no coincide con nuestros estimados y que
condiciona la posibilidad de dicho crecimiento y la consecucion de una
tasa de inflacion de 15% +/-1%. Ademas de ello, cabria preguntarse
coémo, a pesar de mantenerse el tipo de cambio, el Gobierno calcula una
caida de 47,5% en la cesta petrolera venezolana promedio (al pasar de
US$104,7/bl en 2012 a US$55,0/bl en 2013) y proyecta un mayor
crecimiento para 2013. Para Ecoanalitica esto refleja la poca credibilidad
y congruencia del presupuesto en Venezuela.
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De esta manera, al observar el estado de las cuentas fiscales de la
nacion!, en Ecoanalitica mantenemos nuestro estimado de devaluacion
de 46,5% en el tipo de cambio oficial para 2013, por lo que esperamos un
crecimiento de 2,0% y una inflacién en torno a 25%.

Produccion Este afio tampoco se incluy6 en el presupuesto el estimado de produccién
petrolera petrolera, pero si tomamos en cuenta los numeros oficiales, nuestros
estancada calculos reflejan que se asume una produccion promedio anual de

3,50 millones de barriles por dia (mb/d), superior a la estimada en el
presupuesto de 2012 (3,15 mb/d), y muy por encima de la produccién
actual, estimada por las fuentes secundarias de la OPEP en 2,45 mb/d y
por Petréleos de Venezuela (Pdvsa) en 2,81 mb/d.

Como hemos manifestado en anteriores oportunidades, la subestimacién
del precio petrolero en el presupuesto también se debe al encubrimiento
de los problemas de produccion que ha venido viviendo Pdvsa; que
aunque en los ultimos meses ha hecho un esfuerzo por aumentar la
produccion, se ha visto afectada por los retrasos en pagos a proveedores
y a las diversas trabas para acometer los planes de inversion, que han
llevado al incumplimiento de los cronogramas de arranque de los nuevos
proyectos de la Faja Petrolifera del Orinoco alejando la meta de

produccion.
Ingresos y El Presupuesto Nacional 2013 mantiene una estructura de ingresos y
Gastos: se gastos respecto al PIB muy parecida a la del afio pasado. El presupuesto
mantienen las de 2013 contempla unos ingresos corrientes de VEB 300.920 millones,
estructuras 29,1% mas en términos nominales de lo presupuestado para 2012.

Aunque no pareciera ser un monto de ingresos corrientes nada
despreciable, este incremento se puede traducir en términos reales en un
crecimiento de tan solo 4,3% al hacer el ajuste por inflacion. En términos
de PIB, estos ingresos equivalen a 16,3%.

En Ecoanalitica prevemos que los ingresos fiscales estén por el orden de
un 23,0% del PIB para 2013, la diferencia se crea principalmente al utilizar
un precio del petréleo subestimado para la estimacion oficial. Los ingresos
no petroleros, segun el Gobierno, seran de 11,8% del PIB, mientras que
para Ecoanalitica serian de 15,8% puntos del PIB. En el caso de los
ingresos petroleros, la diferencia es menor: nosotros estimamos 7,2% del
PIB, mientras el PLP13 los fija en 4,5% del PIB.

Al revisar las cifras presupuestadas de gasto publico, tenemos que se ha
establecido un gasto de VEB 387.044 millones, monto que supera al

! Para el 2012 estimamos un déficit fiscal del sector publico restringido de 15,1% del PIB.
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original presupuestado en 2012, que fue de VEB 297.837 millones, pero
estd por debajo del proyectado por el Ministerio de Planificacion y
Finanzas (MPF) para el cierre efectivo de este afio y que es
VEB 447.205 millones. En materia de gasto es donde se hace
marcadamente evidente que el PLP13 no resulta creible.

Las estimaciones que hemos trazado en Ecoanalitica para 2013 nos
llevan a un gasto que alcanzaria un 29,2% como proporcion del PIB, lo
gue denota una diferencia de 8,3 puntos porcentuales con respecto a las
estimaciones oficiales del presupuesto.

Estas cifras de ingresos y gastos presupuestadas para 2013 dan como
resultado un déficit de 6,2%, en términos del PIB, proporcion que es igual
a la que proyectamos para este ejercicio 2012, esto debido a la
devaluacion que estamos esperando y que ampliaria los ingresos fiscales
en VEB 84.572 millones.

Un detalle que llama la atencién, y que desarrollaremos en nuestro
proximo semanal, es el cambio en las proporciones de la participacion del
endeudamiento externo y el endeudamiento interno dentro de las
necesidades de financiamiento. En los dltimos afios el endeudamiento
interno ha representando alrededor del 70% de la nueva deuda emitida
por el Ejecutivo; para el proximo ejercicio fiscal, segun el PLP13, se
invertirdn las proporciones lo que puede significar mayores emisiones de
deuda externa, que podrian estar en alrededor de US$12.000 millones.
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Comparacion premisas del presupuesto 2013 Vs. Ecoan  alitica
MPF Ecoanalitica
PIB Nominal (VEB Millones) 1.848.147,9 2.147.318,2
Precio Petrolero (US$/bl) 55,0 104,1
Crecimiento Econémico (%) 6,0 2,0
Inflacion puntual (%) 14-16 23,8
Tipo de cambio (VEB/US$) 4,3 6,3
MPF Ecoanalitica
Concepto VEB (Millones) | P |ves (Millones) | “F'B
Ingresos Totales 300.920| 16,3% 492.864] 23,0%
Ingresos No petroleros 217.740| 11,8% 339.107| 15,8%
ISLR 54.001| 2,9% 51.059| 2,4%
Importacién 15.956| 0,9% 24.999| 1,2%
IVA 121.154| 6,6% 135.626| 6,3%
Otros 26.630| 1,4% 127.422| 5,9%
Ingresos Petroleros 83.180| 4,5% 153.757| 7,2%
ISLR Petrolero 20.719| 1,1% 38.462| 1,8%
Regalia Petrolera 56.460| 3,1% 109.652| 5,1%
Dividendos de PDVSA 6.000| 0,3% 5.643| 0,3%
Gasto Total 387.044 | 20,9% 626.621| 29,2%
Gastos Corrientes 299.639| 16,2% 531.835| 24,8%
Gastos de capital y otros 87.405| 4,7% 94.786| 4,4%
Amortizacion 8.697| 0,5% 30.025| 1,4%
Deuda Interna 8.697| 0,5% 23.627| 1,1%
Deuda Externa - 0,0% 6.398| 0,3%
Intereses 69.553| 3,8% 69.553| 3,2%
Deuda Interna 42131 2,3% 42.131| 2,0%
Deuda Externa 27.422| 1,5% 274221 1,3%
Resultado Financiero -86.124 | -4,7% -133.757| -6,2%
Resultado Primario -16.572| -0,9% -64.204 | -3,0%
Resultado No Petrolero -169.304 | -9,2% -231.441| -10,8%
Necesidades de Financiamiento 86.124 4,7% 133.757| 6,2%
Deuda Total 95.487| 5,2% 145.794] 6,8%
Endeudamiento Interno 22.160| 1,2% 95.746| 4,5%
Endeudamiento Externo 73.327| 4,0% 50.048| 2,3%

Fuente: MPF y Ecoanalitica

Créditos La presentacion del Proyecto de Ley de Presupuesto en Venezuela se ha
adicionales: de convertido cada vez mas en una practica insincera, puesto que en
tin marin algunos casos las asignaciones presupuestarias ni siquiera alcanzan para

gastos de mantenimiento de infraestructura o para el pago de némina, y
se sabe que solo mediante la via de los créditos adicionales pueden
cubrirse estas partidas. Siendo asi, en los ultimos afios hemos visto como
la asignacion de créditos adicionales se ha dirigido a aquellos sectores
gue redundan en un mayor beneficio politico, como lo observamos en el
transcurso de 2012 donde las ampliaciones del presupuesto se dirigieron
principalmente a las misiones y a proyectos (como la Gran Mision
Vivienda).
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Distribucion del gasto via créditos adicionales

B Gastos administrativos ™ Misiones " Gastos de personal MProyectos

Fuentes: ONT y Ecoanalitica

De esta manera, el presupuesto acordado hasta septiembre se ha
expandido 39,6% y se ha ubicado en VEB 415.828 millones; en
Ecoanalitica  estimamos que cierre el afio en torno a
VEB 504.723 millones, una expansion real de 19,9%, bastante por encima
de lo que se calcula en el PLP13 (VEB 447.205 millones).

Ingresosy gastos estimados
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Nota: El Ingreso/Gasto acordado incluye el aprobado enla Ley de Presupuesto més las modificaciones.
Fuentes: PLP13 y Ecoanalitica
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La deuda se Al utilizar para nuestro analisis los renglones que tienen mayor peso en el
lleva la mayor gasto del PLP13, observamos que educacion lidera con 11,6% del total
tajada (2,5% del PIB), luego tenemos el gasto en seguridad y defensa en 10,1%

del presupuesto total de gasto (2,2% del PIB), seguido por seguridad
social (pensiones vy jubilaciones y asistencia social) con 9,9% (2,1% del
PIB). En el caso de salud, bajé del tercer al cuarto lugar en importancia
con un gasto que se ubica en 8,0% y que representa 1,7% del PIB. En
suma, el gasto social presupuestado es de VEB 147.808 millones, con lo
cual abarca 37,3% del presupuesto y representa 8,0% del PIB.

Mientras tanto, el renglén de gasto para sectores productivos consume
8,9% del gasto total y representa solo 1,9% del PIB, destacando
transporte y comunicaciones con VEB 13.383 millones (3,4% del gasto),
de los cuales VEB 11.457 millones se obtendran mediante ley de
endeudamiento; este va seguido por energia, minas y petréleo con 2,4% e
industria y comercio con 1,8%.

Sector mmves | %de! % del

Gasto P1B

Servicio de la deuda 99.578 25,1% 5,4%
Situado Constitucional 60.184 15,2% 3,3%
Educacion 46.157 11,6% 2,5%
Seguridad y defensa 40.169 10,1% 2,2%
Seguridad social 39.308 9,9% 2,1%
Salud 31.645 8,0% 1,7%
Desarrollo social 19.506 4,9% 1,1%
Cultura’y Comunicacién Social 3.260 0,8% 0,2%
Vivienda, Desarrollo Urbano y Servicios 5.921 1,5% 0,3%
Ciencia y tecnologia 2.012 0,5% 0,1%
Transporte y comunicaciones 13.383 3,4% 0,7%
Agricola 4.996 1,3% 0,3%
Industria y comercio 7.178 1,8% 0,4%
Energia, minas y petréleo 9.596 2,4% 0,5%
Turismo y recreacion 314 0,1% 0,0%

Fuentes: MPF y Ecoanalitica

Aungue sera tema de nuestro préximo semanal, la agrupacién que por si
sola absorbe mas recursos del PLP13 es el de servicio de deuda publica
con 25,1% del gasto y 5,4% del PIB. El gasto destinado al servicio se
estima en VEB 78.250 millones, es decir, una expansion real de 15,5%
respecto al presupuesto para 2012; sustentado en la expansion real de
26,6% de los pagos de intereses (37,6% es el crecimiento en términos
reales del pago de intereses de la deuda interna 'y 12,8% el de la externa).
Al sumarle al servicio el endeudamiento asignado para refinanciamiento y
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reestructuracion de la deuda (VEB 21.328 millones), el gasto asociado a
la deuda asciende a VEB 99.578 millones Podemos afirmar que en la
gestion fiscal, el endeudamiento tan agresivo de los ultimos afos se
siente cada vez con mas fuerza y en 2013 la proporcion del servicio de la
deuda alcanzara su nivel mas alto de los ultimos 7 afios.

Servicio de deuda
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Fuentes: Leyes de Presupuesto y Ecoanalitica

Al final, nada El PLP13 es una reiteracion de lo que han sido los presupuestos

cambia nacionales de los ultimos afios: “un saludo a la bandera”; no obstante, es
necesario llamar la atencion sobre algunos factores como el importante
crecimiento del peso del servicio de la deuda dentro del gasto total, que le
roba incluso espacio al gasto social (y ni hablar del bajo nivel de gasto
productivo), nuestra alta dependencia de los ingresos petroleros, el infimo
crecimiento de la produccion petrolera (que genera una alta vulnerabilidad
externa) y el manejo discrecional de los recursos extraordinarios
provenientes del diferencial de precios petroleros. Todos estos factores
hacen del presupuesto, como tal, un ejercicio futil y de poca credibilidad y
del gasto una variable tan impredecible como los cambios de humor del
presidente Chéavez.

En conclusion, como hemos manifestado en Ecoanalitica , y lo confirma
este nuevo presupuesto, 2013 no muestra sefales de que el Gobierno
haga cambios importantes en la politica econémica, sino que sera mas
bien un afio de pocos ajustes y de profundizacion del modelo.
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Tips Economicos

El control prevalecera. Mantener el control de cambio es algo “absolutamente
necesario” porque la economia venezolana “sigue siendo rentista”, asegurd el ministro
de finanzas, Jorge Giordani. El titular de finanzas asegur6 que el tipo de cambio se
mantendra en VEB 4,3/US$ durante 2013 y que “habra que flexibilizar las cosas” para
adecuar el control cambiario a las exigencias de la situacién econémica actual.

"El sector privado tiene su espacio” . La politica del Gobierno nacional prevé que "lo
social tiene que ampliarse” a una velocidad mayor, pero ello no significa que
desaparecera el sector privado. El Ejecutivo espera contar para 2013 con una
inversion privada de US$33.000 millones, y el Ministro de Finanzas prevé que la
relacion inversion privada/PIB se mantenga por encima del 10%. La demanda esta
creciendo y los negocios son “florecientes”, sefialé Giordani, quien también aseguro
gue el sector privado "tiene un espacio suficiente, lo que pasa es que los voceros no
son los productores, sino los comerciantes”.

Los délares estan fluyendo.  Segun el ministro de finanzas, Jorge Giordani, se estan
atendiendo todos los requerimientos de divisas de los sectores “prioritarios” a traves
de Cadivi y Sitme. De acuerdo con Giordani, "el sector privado exporta
US$3.000 millones y dice que requiere entre US$15.000 a US$18.000 millones”, y
gue —por lo menos para este sector- “las necesidades son infinitas, y los recursos son
escasos".

A aumentar “el guiso”. Para combatir la inflacién el Gobierno apostara por la mayor
produccion de alimentos, en especial lo que se conoce como “el guiso” (tomate, papa,
cebolla, pimentén), asi lo anuncié el ministro de Finanzas, Jorge Giordani. Los
creditos y asesoria tecnoldgica seran las medidas destinadas a “aumentar el guiso”,
mientras que continuaran las importaciones de rubros que no puedan suplirse
totalmente con produccion nacional, sefal6 el Ministro.

Es mejor “invertir’ las ¢reservas? El ministro de Planificacién y Finanzas, Jorge
Giordani, afirm6 que las reservas internacionales generarian en el extranjero
ganancias minimas, dadas las bajas tasas de interés internacionales; por
consiguiente, es una mejor estrategia “invertir parte de esos ingresos en dolares en
obras publicas y proyectos en el pais, en vez de mantenerlos como respaldo
monetario”.

Los sectores que creceran. El ministro Jorge Giordani considera que el 6% de
crecimiento del PIB estimado en la propuesta presupuestaria para 2013 es una “tasa
moderada, factible”. Giordani sefialé que el crecimiento se sustentara en tres motores:
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el de los hidrocarburos, el de la construccion y, por ultimo, el de la industria, el cual
todavia no se ha encendido a pesar de las politicas de estimulo en los sectores
privado y publico.

En caso de emergencia, rompa el vidrio y devalue. De acuerdo con Barclays
Capital, una devaluacion cercana al 50% en 2013, con un tipo de cambio Cadivi que
pase de VEB 4,3/US$ a VEB 6,5/US$ y un ajuste de VEB 5,3/US$ a VEB 7,8/US$ en
el Sitme, ayudaria al sector publico a recibir hasta 6% del PIB en ingresos adicionales.
En Ecoanalitica estimamos que una devaluacion del 50% significaria una ayuda
fiscal de US$ 15.953 millones, cerca de 4% del PIB calculado para 2012.

La devaluacion es necesaria. De acuerdo con una encuesta realizada por la Cadmara
Venezolano Americana de Comercio e Industria (Venamcham), alrededor del 80% de
los empresarios considera necesario realizar un ajuste cambiario, mientras el 56,7%
piensa que la medida deberia hacerse efectiva en el primer trimestre de 2013. El 62%
de las empresas consultadas dijo estar inscrita en Cadivi

A sacarle el jugo a los derivados. Al parecer con la renta no basta; el proyecto de
presupuesto nacional para 2013 contempla un crecimiento de la recaudacion del
Impuesto al Consumo de Gasolina y otros Derivados del Petrdleo que se ubicaria en
US$5.985 millones (un 41,5% mas de lo esperado para 2012). El grueso de la
recaudacion provendra del Impuesto al Consumo General de Otros Productos
Derivados del Petréleo, con un monto de US$4.009 millones (un 39,5% mas que el
estimado para 2012).

Aportes socialistas. Un total de VEB 1.371 millones transfirieron ministerios y
empresas estatales a la Tesoreria Nacional por concepto de pago de dividendos, asi
lo anuncid el presidente Hugo Chévez. De ese total, el Ministerio para el Comercio
transfirio la suma de VEB 700 millones, el Ministerio de Transporte Acuatico y Aéreo
aporté VEB 300 millones, el Bandes contribuyé con VEB 300 millones, el Ministerio de
la Defensa dio unos VEB 61 millones y el Ministerio de Alimentacion transfirio
alrededor de VEB 10 millones.

Tasas de interés. La tasa de interés activa en la tercera semana del mes de octubre
fue 16,1%, cayendo en 1,5 puntos porcentuales respecto a la semana previa. Por su
parte, la tasa de depdsitos a plazo fue 14,5%, manteniéndose sin variaciones
respecto a la semana previa, mientras que la tasa de depositos de ahorro no ha
presentado variacion alguna desde noviembre 2011, ubicandose asi en 12,5%.

Reservas internacionales. Las reservas internacionales crecieron 1,4% al pasar de
US$24.884 millones durante la tercera semana del mes de octubre a US$25.510
millones en la cuarta semana del mes de octubre, monto que, comparado con el
registro del mismo periodo del afio anterior, muestra una disminucion de 12,7%.
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Liguidez monetaria. La liquidez monetaria (M2) crecio 0,2% en la tercera semana de
octubre con respecto a la semana inmediatamente anterior, al ubicarse en VEB
584.607 millones. M2 ha aumentado 59,4% con relacion al mismo periodo de 2011.

Lo negociado por el Sitme. En lo que va de afio se han negociado US$8.651
millones a través del Sitme, con un promedio diario de US$42,6 millones, bajo un tipo
de cambio implicito de 5,3 VEB/USS$; esto representa un incremento de US$1.640
millones (23,4%) respecto al mismo periodo de 2011, cuando se transaron US$7.001
millones. En la cuarta semana de octubre se negociaron US$245 millones, US$22,1
millones mas que la semana previa cuando se tranzaron US$223 millones, con un
promedio diario de US$44,8 millones.

Tips Petroleros

Fuera del podio. De acuerdo con el informe anual de Fortune 500, elaborado por la
revista Fortune, que clasifica a las 500 empresas mundiales mas productivas a partir
de las operaciones de 2011, Pdvsa se ubicO en el puesto 36. La posicidn esta muy
lejos del 3% lugar alcanzado en 2002, un afio antes de que el Gobierno asumiera el
control absoluto de la empresa petrolera estatal. En la clasificacion se tomo en cuenta
los costos de descubrimiento, desarrollo, extraccion y produccion de petroleo y gas

Precio del crudo pierde altura. Los precios promedio de la cesta venezolana
retrocedieron fuertemente la semana pasada, “presionados por expectativas
desalentadoras en torno al desenvolvimiento de la economia global y la percepcién de
una amplia disponibilidad de suministros en los principales centros consumidores”,
explico el Ministerio de Petrdleo y Mineria en su informe semanal. Tras cotizar a la
baja entre mayo y junio de este afio, el precio del crudo venezolano habia superado la
barrera de los US$100/bl a principios de agosto.

US$1.500 millones o te desalojo. Curazao ha pedido a Pdvsa invertir
US$1.500 millones en la refineria “Isla” para extender el contrato de alquiler de la
planta que vence en 2019. Helmin Wiels, miembro del partido “Pueblo Soberano” (con
mayoria en el parlamento antillano), sefial6 que “es importante extender el contrato a
Pdvsa, pero bajo ciertas condiciones". El funcionario agreg6 que una inversion de ese
calibre podria prolongar por otros 25 afios el alquiler de la planta, por el que Pdvsa
paga unos 150 millones de ddlares anuales.

Refinerias de EE.UU. sin dafios por Sandy . De acuerdo con una evaluacion
preliminar, las empresas propietarias de las mayores refinerias de la costa este de los
Estados Unidos aseguraron que las instalaciones de las mismas no habrian sufrido
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mayores dafios por el paso del huracan Sandy. Por su parte, las compafias
energéticas empezaron a evaluar los efectos de la tormenta. Reportes iniciales
sugerian que los suministros de combustible en la region podrian recuperarse
rapidamente después de estar casi totalmente detenidos antes del paso de Sandy.

Cardodn registra nuevo accidente. A dos meses de la tragedia de Amuay, Pdvsa
suma su quinto accidente en una refineria y el tercero en el Complejo Refinador de
Paraguana (CRP). El suceso fue en Cardon, en la planta de alquilacion, de la cual se
fugd gas fluorhidrico, producto que provoco el desvanecimiento de varios trabajadores
gue se encontraban laborando en ese momento en la planta y la inconsciencia
absoluta de dos empleados que fueron trasladados al Hospital Cardén de Pdvsa.

Honrando los compromisos. Pdvsa informé mediante una nota de prensa que la
semana que viene se efectuard el pago de intereses de los papeles emitidos entre
2009 y 2010. En octubre de 2009, Pdvsa emitio bonos internacionales, denominados
en ddlares, por un monto de US$3.000 millones que fueron ofertados de forma
conjunta con vencimientos a 10, 20 y 30 afos. Pagan cupones (intereses) de 4,9%
(Bono 2014), 5% (Bono 2015) y 5,125% (Bono 2016), mientras que en octubre de
2010 se emitio el Bono 2017 que tiene un cupon de 8,5%.

Los turcos en busca de petrdleo. ~ El Embajador de Turquia en Caracas, Muhsin
Tugrul Kilicaslan, anuncié que dado el importante crecimiento de la demanda
energeética turca, la nacién euroasiatica estaria interesada en fortalecer los convenios
energéticos bilaterales que mantiene con Venezuela. "Empezamos la cooperacion en
el sector construccion, y de esa manera ya tenemos una situacion ganar-ganar para
las dos partes (...) ustedes necesitan construccion -y somos muy buenos en ello- y
nosotros requerimos petroleo”, sefialé Kilicaslan.

Dame mi dinero. La alcaldia del Municipio Freites (Anzoategui) denuncid ante la
Fiscalia Quinta, con competencia en Salvaguarda, a la empresa Pdvsa Gas Anaco
por apropiacion indebida de VEB 93 millones que serian de sus recursos. La
alcaldesa de dicho municipio, Evelyn Urdaneta, procedié a hacer la demanda contra la
compairiia petrolera por cuanto esta se niega a devolverle al municipio lo que ha
cobrado por impuestos municipales a las compafiias contratistas.

Cestas internacionales. A la hora de cierre del mercado en Nueva York, el WTI se
cotizé el pasado viernes 26 de octubre en US$87,4/bl, lo que muestra una caida de
5,0% respecto a los US$92,0/bl registrados la semana previa. Por su parte, el Brent
cayo 4,5% para situarse en US$108,8/bl si lo comparamos con la semana previa,
cuando alcanz6 US$114,0/bl.

Precio de la cesta local. El precio de la cesta venezolana cayé la semana pasada, al
cerrar en US$98,1/bl el viernes 26 de octubre, lo que se traduce en una caida de
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4,3% con respecto a los US$102,5/bl registrados la semana previa. Entretanto, el
promedio anual de la cesta petrolera venezolana se ubica en US$104,7/bl.

Tips Sectoriales

No hay almuerzo gratis. El presidente Hugo Chavez aprobd recursos por
VEB 2.800 millones para subsidiar los alimentos que distribuird la red Mercal durante
el 252012. Los recursos aprobados provienen de dividendos aportados por empresas
estatales al fondo de eficiencia socialista. El ministro de Alimentacion, Carlos Osorio,
menciond que sin subsidio Mercal no podria distribuir productos alimenticios a los
precios actuales y que durante este afio han expendido mas de 15 millones de
toneladas de productos alimenticios.

El sector privado se pone eléctrico.  Segun fuentes del sector, el aporte privado
(empresas, comercios e industrias) ha alcanzado 300 megavatios (Mw) a escala
nacional en dias de altas temperaturas y, por consiguiente, de elevada demanda.
Desde junio de 2011, cuando entrd en vigencia la resolucion del Ministerio de Energia
Eléctrica dirigida a disminuir el consumo eléctrico, el sector privado ha estado
inyectando energia en forma creciente al Sistema Interconectado Nacional (SIN) a
través de sus propias plantas.

Un plan de muy largo plazo. La propuesta PLP13 sefala que el Plan de Desarrollo
del Sistema Eléctrico Nacional (SEN) abarcara el periodo de 2013 a 2032, lapso en el
gue el Ministerio de Energia Eléctrica debera elaborar un marco regulatorio que
incentive la eficiencia técnica y econdémica. Por su parte, se espera que al SEN se
afiadan 10.000 megavatios y se incrementen los montos de inversion en transmision
en el periodo 2013-2019.

El peso de la ley. De acuerdo con un sondeo realizado por Venamcham, en el que
participaron sus 203 empresas afiliadas, la Ley Organica del Trabajo incrementé los
gastos asociados a personal de las mismas entre 11% y 30%. El ajuste relacionado
con las prestaciones sociales fue el principal factor para el aumento de los costos y se
espera que el ajuste en la jornada laboral, a realizarse antes del 7 de mayo de 2013
sea otro de los elementos que influya de manera negativa sobre los costos de las
empresas.

Impulso a la industria siderargica.  De los VEB 4.800 millones que asigna el PLP13
al Ministerio de Industrias, el 75% (VEB 3.600 millones) esta pautado para el disefio,
construccién y operaciéon de un nuevo complejo siderurgico. La nueva siderurgica
tendria una capacidad instalada de 1.550 toneladas métricas anuales de acero
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liquido, lo que le permitiria producir en el pais los bienes primarios e intermedios
necesarios para satisfacer la demanda generada por los planes de desarrollo nacional
en las diferentes industrias.

Baja cosecha. La produccion de maiz del ciclo invierno-2012 podria ser la mas baja
de los ultimos 14 afos. En Portuguesa, primer estado en produccion de maiz, la
cosecha refleja un rendimiento de 2,7 Ton/Ha, muy por debajo del rendimiento
esperado de 3,5 Ton/Ha. En el estado Guarico la cosecha aun esta en desarrollo,
pero los prondsticos no son alentadores. Sumado a un verano irregular y a las
constantes lluvias, la escasa oferta de insumos ha complicado las labores en el
campo.

Arepas en pico de zamuro. La baja disponibilidad de maiz blanco tiene en vilo a la
industria procesadora de maiz. Como si no bastara con las perspectivas de una
menor cosecha, las fallas en la logistica de descarga en los puertos han afectado el
despacho de materia prima importada a la agroindustria, y la disponibilidad en los
silos comienza a ser baja. Otro problema es el precio de la harina de maiz precocida,
gue no se ha revisado, lo cual no permite a los industriales hacer frente al nuevo
precio del maiz de VEB 1.500/Ton.

Cuidando el rebafio. EIl presidente del Instituto Nacional de Seguridad Agricola
(INSA), Pedro Moreno, anuncié que en conjunto con la empresa estatal Agropatria se
llevara a cabo un programa nacional para el control y erradicacion de la fiebre aftosa.
Moreno aseguré que con el plan de asistencia gratuita se beneficiara alrededor de
58.000 productores y se espera vacunar el 25% del rebafio bovino nacional (unos
3,5 millones de ejemplares).

La integracion fortalecera la economia. A juicio del presidente de la asociacion civil
Empreven, Alejandro Uzcategui, la integracion de Venezuela con otros paises
constituye un beneficio para las empresas privadas y ayudaria a fortalecer la
economia del pais. Uzcategui manifestd su apoyo al ingreso de Venezuela al
Mercosur, asi como también a los acuerdos con los demas paises de América Latina.
“Creemos firmemente en la integracion como la solucion para lograr la independencia
econdmica”, sefiald.

SAlquileres liberados?  Entre 2003 y abril de 2012 el ejecutivo nacional mantuvo
congelados los canones de arrendamiento de los inmuebles arrendados destinados a
vivienda. Aunque a partir de mayo de este afio los alquileres se “descongelaron”, los
mismos no se han liberado; asi lo inform6 la Superintendencia Nacional de
Arrendamientos de Vivienda (Sunavi), 6érgano que deberd aprobar el monto de los
alquileres a ser cobrados.
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Tips Economia Mundial

EE.UU.: recuperacion sostenida. El PIB de la economia estadounidense registrd un
crecimiento de 2,0% (a/a) durante el 3T2012, de acuerdo con los datos publicados por
el Departamento de Comercio de ese pais. El crecimiento del PIB real en 372012 fue
reflejo de las contribuciones positivas del gasto de consumo personal (2,0%), el gasto
del Gobierno Federal (9,6%) y la inversion fija (1,5%), compensadas por la
contribucion negativa de las exportaciones (-1,6%).
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El BCE no puede hacerlo todo. EIl economista en jefe del Banco Central Europeo
(BCE), Peter Praet, ha sefialado que la politica monetaria llevada a cabo por el
organismo “puede aliviar las presiones por el desapalancamiento en tiempos de
crisis”, pero no puede corregir las causas de la crisis de la deuda. Praet considera que
para hacer frente a los problemas de fondo “es necesaria una respuesta politica
amplia en relacion a las finanzas publicas, la competitividad econdmica y el sector
financiero”.

Crece la deuda de la Union Europea. Los datos de la Oficina de Estadisticas de la
Unién Europea (Eurostat) revelan que al 272012 la deuda gubernamental de los
paises que la conforman represento el 84,9% de su PIB, unos 3,5pp por encima de lo
registrado en el 2T2011. El 80,1% de la deuda de la comunidad de naciones esta
representada por valores publicos (bonos emitidos), el 16,1% por préstamos y el 3,7%
por monedas y depdsitos.

Un 2013 duro para la eurozona. De acuerdo con un sondeo realizado por Reuters,
las economias mas vulnerables de la eurozona enfrentaran un 2013 mas dificil de lo
anticipado hace tres meses, debido a la prolongada recesion y la mayor austeridad.
Los 49 economistas encuestados recortaron su pronéstico de crecimiento en 2013
para Grecia, Portugal y Espafia, y pronosticaron para esos paises una crisis tres
veces peor a la proyectada por sus Gobiernos.

Impulso olimpico. De acuerdo con la Oficina de Estadisticas Nacionales del Reino
Unido, el crecimiento del PIB de ese pais de 1% (a/a) durante el 3T2012 le ha
permitido salir de la recesion en que se encontraba. El PIB britanico recibio el impulso
de los Juegos Olimpicos, luego de que el trimestre anterior la actividad econémica se
viera afectada por la gran cantidad de dias festivos. La economia se habia contraido
en los tres trimestres anteriores, arrastrando a Reino Unido a su primera recesion
desde 1950.

Desempleo récord. EI desempleo en Espafia alcanzé un nuevo record historico, al
ubicarse en 25% de la poblacién activa, un 0,4% mas que lo registrado en el mismo
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periodo de 2011. Al cierre del mes de septiembre el total de “parados” en la nacién
ibérica fue de 5.778.100 personas, cifra que aumento en 85.000 personas con
respecto al afilo pasado, esto de acuerdo con datos del Instituto Nacional de
Estadisticas (INE) de esa nacion.

Japoén: sin dinero para estimulos.  El Gobierno japonés aprob6 un plan de estimulo
econdémico por YEN 422.600 millones (EUR 4.074 millones) compuesto por subsidios
y exenciones fiscales, que se financiard con reservas presupuestarias para evitar
vender nueva deuda. El paquete de medidas de apenas 0,5% del presupuesto
nacional (de YEN 90,3 billones) es un indicio de que el Gobierno no cuenta con los
recursos suficientes para incrementar el gasto con el fin de impulsar la economia.

Y afectado por un desencuentro politico. Un bloqueo politico por parte de la
oposicion, que exige elecciones parlamentarias adelantadas, ha impedido la
aprobacion en el Senado japonés de una emisién de bonos para financiar el
funcionamiento de los servicios centrales del Estado en ese pais. El primer ministro
japonés, Yoshihiko Noda, advirtio hoy sobre el peligro de una paralisis completa del
Estado, el cual se podria quedar sin dinero en diciembre.

En total equilibrio para 2013. El ministro de Finanzas de Alemania, Wolfgang
Schauble, espera que su pais cuente con un presupuesto equilibrado para 2013, una
meta que el gobierno federal pretendia alcanzar para 2016. Schéuble declaré a un
diario aleman que el gasto esta creciendo a un ritmo menor que el de la economia,
por lo que el déficit del presupuesto caera por debajo del 0,5% del PIB a finales de
este afno.

Un afo de restricciones cambiarias.  El 28 de octubre se cumplio un afio desde que
el Fisco comenzo6 a instrumentar el denominado “cepo cambiario” (control de cambio)
en Argentina para contener la creciente fuga de divisas que sufria la nacidon. Aunque
ha logrado frenar la fuga de capitales, que en el 1S2012 fue de US$3.572 millones,
(un 67,9% menos que en el 1S2011), la restriccion cambiaria, junto a otros factores de
la politica local y de la crisis mundial, ha impactado en variables clave de la actividad
econOmica, como la inversion.

Tips Politicos

SEl primer tropiezo? Hugo Cabezas, gobernador, y quien hasta ayer fuera el
candidato a la reeleccion en el estado Trujillo por decisiébn del presidente Hugo
Chavez, puso su postulacion a la orden. El excandidato tomo su decision al no poder
aglutinar a todos sus aliados, “nosotros no tenemos el liderazgo que tiene Hugo

Av. Blandin, C.C. Mata de Coco, Piso 5, Ofic. 5E, Caracas 1060 / Tif.: (0212) 266.90.80 Fax: (0212) 266.51.19




ECOANALIICA

Informe Semanal |[NiGmero 42 Semana I, Noviembre 2012 |Pag.17

Chavez”, sefiald. La renuncia de Cabezas podria considerarse un logro para los
partidos aliados del chavismo, su candidatura era una de las mas objetadas por varios
partidos del Gran Polo Patriotico.

Candidato express. Un dia necesitdé el PSUV para encontrar un sustituto a la
candidatura de Hugo Cabezas a la gobernacién de Trujillo. El nuevo candidato de la
revolucién, segun un anuncio del presidente Hugo Chavez, serd Henry Rangel Silva,
quien venia desempefidndose como ministro de Defensa y pasard a retiro de su
carrera militar esta semana. El nuevo ministro de Defensa pasé a ser el almirante
Diego Molero Bellavia, quien era el comandante de la Armada Bolivariana.

Por una mejor calidad de vida. El candidato a la gobernacion de Miranda, Henrique
Capriles, afirmé que su lucha no sera contra el candidato o el partido de Gobierno,
guienes buscan sacarlo de la gobernacién, sino que su objetivo es mejorar la calidad
de vida de los mirandinos. Capriles pidi6 a quienes estan desanimados por el
resultado de las presidenciales a levantarse, "Nadie se puede quedar sin votar, aqui
nadie puede renunciar a expresarse"”, sefiald.

A ponerse de acuerdo. El diputado Miguel Angel Rodriguez, jefe de campafa del
gobernador César Pérez Vivas por la Unidad Democratica en el estado Tachira,
anuncio el nombramiento de una comision encargada para conversar con el exalcalde
de San Cristobal, William Méndez, quien también es candidato a la gobernacion de
esa entidad. Rodriguez indicO que esta comision tendra la tarea de llegar a un
acuerdo "con el fin de aglutinar todas las fuerzas politicas para derrotar nuevamente
al candidato del Gobierno".

La unidad es lo que cuenta. El diputado de la Asamblea Nacional y candidato a la
alcaldia del municipio Libertador (Caracas), Ismael Garcia, exhortd a la oposicién a
mantener la unidad, que considera como la construccion mas importante que se ha
logrado en mucho tiempo. Garcia sefaldé que "no es el tiempo de héroes solitarios o
de quienes se consideran indispensables”, sino que es necesario contar con el apoyo
de todos. “Aqui todos somos imprescindibles e importantes”, sefialo.

Impugnan candidatura revolucionaria. El dirigente social Victor Martinez introdujo
una impugnacion en contra del candidato a la Gobernacion del estado Lara por el
PSUV, Luis Reyes Reyes, por ser el presunto autor intelectual del sicariato de su hijo
Mijail Martinez, acontecido en 2009. Sobre Reyes Reyes también cursa una denuncia
ante la Comision de Politica Interior y Derechos Humanos de la Asamblea Nacional
desde el 13 de diciembre de 2009.

Las comunas contra el hampa. EI candidato del PSUV a la gobernacion de
Anzoategui, Aristébulo Istariz, prometié incrementar el numero de funcionarios
policiales en la entidad, aunque sefial6é que la inseguridad no se soluciona Unicamente
con policias. Istariz aseguré que "con un sistema de comunas habra menos
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inseguridad” y que “cada comuna tiene que ser capaz de garantizar la seguridad en
Su ambito”.

Reubicacién ilegal. El representante de la Mesa de la Unidad, Vicente Bello, exigio al
CNE que revise la reubicacion de 108 ciudadanos en el registro electoral, la mayoria
candidatos a gobernaciones por el PSUV, quienes podran sufragar en diciembre en
centros electorales distintos a donde sufragaron en octubre. Bello explico que el
registro electoral esta cerrado desde el 15 de abril y, por lo tanto, esas reubicaciones
"son ilegales".

Chavismo busca alianza perfecta. ElI PSUV inici6 esta semana un ciclo de
reuniones, en varios estados del pais, con los partidos y organizaciones que
respaldan al presidente Hugo Chavez con el fin de terminar de limar asperezas y
lograr una alianza perfecta de cara a las elecciones regionales de diciembre. Hasta
ahora el chavismo ha logrado consenso en 16 estados, pero sigue dividido en torno a
7 candidaturas.

Los indeseables. Los candidatos postulados a gobernador por el PSUV que no
cuentan con el visto bueno de, al menos, un aliado del chavismo son Aristobulo Isturiz
en Anzoategui, Ramoén Carrizales en Apure, Rangel Gémez en Bolivar, Nicia
Maldonado en Amazonas, Alexis Ramirez en Mérida, Elias Jaua en Miranda y Wilmar
Castro en Portuguesa.

Por mi culpa, por mi culpa, por mi gran culpa. Durante este afio ha empezado el
tercer proceso de autocritica que en menos de 5 afios viven las filas revolucionarias
“comandadas” por el presidente Chavez. Ya sea revision, rectificacién y reimpulso, R®,
o como se les llame, los llamados a la autocritica han dado luz verde para que el
chavismo comience a cuestionar actuaciones y politicas desde distintos frentes. Esto
es algo mal visto cuando faltan menos de 2 meses para las elecciones de
gobernadores.

Tips Legislativos

No se regulara la TV por suscripcion . Blanca Eekhout, segunda vicepresidenta de
la AN e integrante de la Comision del Poder Popular y Medios de Comunicacién
declaré que no se contempla una ley nueva para regular la television por suscripcion,
sino “una propuesta ante las solicitudes de que se trabajara en una propuesta de ley”.
De esta manera Eekhout intenté desmentir lo que calific6 como "una matriz de opinion
falsa" dirigida a "atemorizar a la gente diciendo que se le iba a quitar el servicio de
television por suscripcion”.
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Desestiman investigacion contra Julio Chavez. El diputado Guillermo Palacios
rechazé la decision de la Comision de Contraloria de la Asamblea Nacional que
desestimd la investigacion sobre el diputado Julio Chavez (PSUV), acusado de
“hechos irregulares en el ejercicio de sus funciones” cuando era alcalde del municipio
Torres. La delegaciéon de la asamblea declaré que la denuncia “no es materia que
pueda ser investigada por la Comision, dada la investidura del diputado”.

Deporte si, aportes no. La Sala Constitucional del Tribunal Supremo de Justicia
admitio la demanda de nulidad introducida por Conindustria contra la Ley Organica del
Deporte, la cual contempla un aporte obligatorio de 1% de los ingresos brutos anuales
de las empresas a un fondo para el desarrollo de la actividad deportiva. Conindustria
argumenta que la Ley Organica del Deporte viola el principio de la irretroactividad de
la ley en virtud de la exigencia del “aporte prorrateado”, o que conduce a la nulidad
dicha ley.

A legislar por las comunas. Luego de que el presidente Hugo Chavez pidiera
acelerar la constitucion de las comunas, el vicepresidente de la Comision del Poder
Popular de la Asamblea Nacional, Julio Chavez, asegur6 que en dos semanas
podrian llevar a plenaria la reforma de la Ley de los Consejos Locales de Planificacion
Pulblica. La reforma construiria una "reivindicacion de los consejos locales y estadales
como instancias formidables para planificar la inversion de los recursos”, explico el
diputado.

Comision para el desarme presentara informe. En los primeros dias de diciembre
la Comision Presidencial para el Control de Armas, Municiones y Desarme presentara
el informe final sobre su gestion, informd Pablo Fernandez, secretario técnico de la
mencionada comisiéon. "Como hemos iniciado la gestién, queremos culminarla:
rindiendo cuentas, diciendo lo que se hizo y cuales son la tareas pendientes”, expreso
Fernandez quien también hizo un llamado a la AN "para que trate en lo posible de
darle discusion pronta a ese proyecto de ley (...) para poder consolidar una politica de
control de armas”

Inspeccionan zonas afectadas por el Lago de Valenci  a. Una Comision Especial de
la Asamblea Nacional realiz6 una inspeccion a las comunidades afectadas por la
crecida del Lago de Valencia, producto de los intensos periodos de lluvia registrados
en los Ultimos afios. La comisién visitd los sectores Paraparal, Mata Redonda y La
Punta (estado Aragua), donde evaluaron los dafios causados por la cuenca y la
accion del Gobierno para dar respuesta a las familias que perdieron sus viviendas y
enseres por las anegaciones.

Se atendera la emergencia con VEB 150 millones . La Comision de Finanzas de la
AN aprobd VEB 150 millones para la emergencia del Lago de Valencia. Los recursos
fueron aprobados para el Ministerio de Interior y Justicia, que los transferira a la
Gobernacién de Aragua. Adicionalmente, a la misma gobernacion se transferiran
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VEB 57 millones para el funcionamiento (pago de personal, suministros, materiales y
servicio) de la red asistencial Corposalud. Los recursos provienen de ingresos
extraordinarios no especificados.

La ndmina publica se revisara de manera integral. La oposicion y el oficialismo se
han puesto de acuerdo, aunque por razones distintas, en revisar detalladamente la
nomina publica. Los diputados de la bancada opositora consideran que el crecimiento
exponencial se ha dado mas en el Gobierno central que en las regiones y que debe
medirse si el aumento de salarios, la inamovilidad laboral y la creacion de ministerios
han influido sobre el presupuesto. Por su parte, los diputados oficialistas suman la
necesidad de verificar que esas ndminas sean reales o ficticias, y aseguran que no
habra despidos.

Ley para frenar “especulacion” de funerarias. La AN tiene previsto someter a
primera discusion el proyecto de ley para la regulacion y el control de la prestacion del
servicio funerario y cementerios. La propuesta contempla la creacion del Consejo
Nacional Integral de Servicios Funerarios y de Cementerios, cuyo director sera
designado por el Presidente de la Republica y tendra entre sus competencias evitar
especulaciones, abusos, usura y cobros desproporcionados por los servicios
prestados.
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