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¢, Cual sera el Break-Even externo de 20177

El proximo afo se perfila complejo para la economia venezolana, al igual que se han
dibujado los ultimos afios desde hace ya un tiempo. En el siguiente informe describiremos
los diferentes escenarios para el flujo de divisas de la nacion para un 2017 que pinta color
de hormiga.

La principal variable de ajuste: las importaciones

Por muchos afios la produccion de bienes y servicios en Venezuela se ha visto
perjudicada por lo erratico de la politica econémica interna, que ha hecho necesario
importar cada vez mas bienes para satisfacer la demanda de consumo de los
venezolanos, que se veia incentivada por los niveles cada vez mayores de gasto publico.

Desde 2013 dicho sistema se ha tambaleado, pues la produccién interna se ha visto
cada vez mas menguada y el Gobierno ha tenido que enfrentar pagos crecientes de
servicio de deuda que contrajo en medio del boom petrolero. A ese escenario hay que
agregarle la caida de los precios del petroleo desde 2014, dato frecuentemente citado
como causa de la actual crisis, pero que esta lejos de ser realmente la Unica razoén.

Dado este escenario, el Gobierno no le ha quedado otra opcién que reducir sus
importaciones para corregir el desbalance del sector y asi poder cumplir con sus
compromisos de deuda publica externa; y es en dicha caida de las importaciones donde
se origina gran parte de la crisis de escasez que la poblacion venezolana experimenta
en la actualidad, y seguira siendo una variable clave en 2017.

En este sentido, en Ecoanalitica hemos proyectado dos escenarios para el afio que
viene: uno de Statu Quo, en el que se asume que el actual conjunto de politicas
econOmicas se mantendra vigente, y un escenario de Cambio en el que se observaria
una correccion sustancial en el rumbo de la politica econémica en algan momento de
2017.
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Con el afio 2016 a punto de concluir, se proyecta que Venezuela tenga un déficit externo
de aproximadamente USD 10.306 millones, con unas importaciones que totalizarian
USD 22.723 millones (incluyendo importaciones petroleras) entre publicas y privadas,
unas exportaciones de USD 26.000 millones, pagos de deuda externa por el orden de
USD 13.462 millones y una entrada neta de capitales de USD 2.712 millones. Dicho
déficit se tuvo que afrontar mediante reducciones de las reservas internacionales, swaps
de deuda de Pdvsa, entre otros mecanismos, con lo que la republica logro financiamiento
por USD 5.201 millones.

Flujo de Divisas (MM USD)

Concepto 2013 2014 2015E 2016P
Precio cestavenezolana (USD/bl) 98,1 88,4 44,8 34,9
Ingresos
Exportaciones petroleras (mb/d) 2,43 2,36 2,43 2,20
Convenios energéticos (mb/d) 0,24 0,20 0,19 0,10
Exportaciones efectivas (mb/d) 2,18 2,16 2,24 2,10
Ingresos petroleros (USD millones) 78.200 69.623 36.602 26.751
Ingresos no petroleros 2.110 1.933 1.990 2.048
Ingresos Totales 68.234 61.775 30.671 26.007
Egresos
Importaciones publicas no petroleras 15.986 14.713 12.495 11.433
Importaciones Privadas 32.489 25.849 20.311 8.632
Servicios 12.633 11.130 9.470 3.900
Renta y transferencias corrientes 4.963 4.297 2.998 1.598
Deuda externa publica 14.448 16.024 15.796 13.462
Salida de Capitales y otros 6.679 9.662 -2.583 -2.712
Egresos Totales 87.198 81.675 58.486 36.313
Resultado -18.964 -19.900 -27.815 -10.306

Fuentes: BCV, Mefbp, Pdwsa y Ecoanalitica

La gran pregunta a responder es con unos activos externos mermados y el acceso a los
mercados externos bloqueado ¢ qué tanto tendrdn que acortar las importaciones el afio
gue viene con respecto al presente para poder afrontar los compromisos de la Republica
y Pdvsa sin entrar en default? Esa es la pregunta que intentaremos responder esta
semana.

Ingresos menguados, aunque en recuperacion

El primer factor a considerar dentro del flujo de divisas de la nacién y dada la caida
dréstica en la produccién petrolera este afio, son las exportaciones estimadas para el
proximo afio. El escenario Statu Quo proyecta un aumento ligero de las exportaciones
petroleras a 2,25 millones de barriles diarios (2,25 mb/d), con respecto a los actuales
2,20 mb/d -a ambas cifras habria que restarle 100.000 barriles diarios (100 kb/d)
correspondientes a los convenios petroleros, y las que luego se les descontaria también
el servicio del fondo chino-, es decir, proyecta un aumento de 50 kb/d en las
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exportaciones. En el escenario Cambio, dicho aumento seria de 250 kb/d, debido a una
administracion mas racional de Pdvsa y a una mayor confianza por parte de los
inversionistas.

A pesar de los continuos problemas operativos de Pdvsa, la produccion deberia repuntar
ligeramente, debido a la gran cantidad de acuerdos que estan definiendo con empresas
petroleras extranjeras este afio y que deberian dar frutos el siguiente, compensando asi,
por estrecho margen, la caida en la produccién de Pdvsa.

El otro aspecto a considerar es la evolucion del precio de la cesta petrolera venezolana.
Durante 2016 el precio del barril ha estado en su nivel mas bajo desde 2004, con una
crisis de sobreproduccién en el mercado petrolero global que lleva mas de dos afios.

Sin embargo, existen sefiales de que, de alguna manera, se ha tocado fondo y el
mercado tendera a la estabilizacion en 2017. Los precios promedio del petroleo deberian
subir con respecto al presente afio, principalmente debido a las sefiales cada vez mas
fuertes por parte de la OPEP de que pronto se alcanzara un acuerdo de reduccion de la
produccion del cartel. Ecoanalitica pronostica que la cesta venezolana se ubicara en
USD 40/bl aproximadamente, sobre unos precios internacionales de pocos mas de
USD 50/bl.

Al tomar ambos factores en consideracion, el ingreso por exportaciones deberia subir en
USD 4.846 millones en el escenario Statu Quo, con respecto al ingreso del presente afio,
con un barril a USD 40/bl y un aumento de produccion de 50 kb/d. Por su parte, un
escenario de Cambio contemplaria un aumento de USD 7.766 millones en las
exportaciones, un repunte de la produccién de 250 kb/d y un barril al mismo precio de
USD 40/bl. También se prevé un aumento de las exportaciones no tradicionales de
USD 600 millones para ambos escenarios, dados los crecientes incentivos que se han
ofrecido en los ultimos meses.

El monto de deuda a pagar en 2017 sera de USD 12.916 millones, una cifra
USD 546 millones menor que la observada en 2016, aunque igualmente considerable.
Para completar los escenarios, Ecoanalitica estima que la entrada neta de capitales se
elevard a USD 3.254 millones en 2017, dada la permisividad del Gobierno al permitir al
sector privado importar bienes y venderlos en el mercado interno a precios de doélar
paralelo.
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. 2017 2017
Flujo de Ingresos (MM USD) 2016 (Statu Quo)  (Cambio)
Precio cesta venezolana (USD/bl) 349 40,0 40,0
Ingresos
Exportaciones petroleras (mb/d) 2,20 2,25 2,45
Convenios energéticos (mb/d) 0,10 0,10 0,10
Exportaciones efectivas (mb/d) 2,10 2,15 2,35
Ingresos petroleros Netos (MM USD) 26.751 28.353 31.273
Ingresos no petroleros 2.048 2.500 2.500
Ingresos Totales 26.007 30.853 33.773
Diferencial con respecto a 2016 - 4.846 7.766

Fuentes: BCV, Mefbp, Pdvsa y Ecoanalitica

La incognita de las importaciones

Suponiendo que las importaciones se mantengan al mismo nivel de 2016, cuando
estimamos se contraeran en 44,0%, los escenarios antes descritos tendrian los
siguientes resultados: el escenario Statu Quo terminaria con un déficit de
USD 4.373 millones, mientras que en el escenario Cambio el déficit seria solo de
USD 1.453 millones. Siguen siendo déficits importantes, pero mucho mas manejables
gue los del presente afio, a costa de un nivel minimo de compras externas.

Hay que considerar que ambos resultados anteriormente mostrados son relativamente
optimistas. Cabria preguntarse, por ejemplo, que sucederia si los precios del petrdleo se
mantienen a niveles similares a los mostrados en el presente afio. En dado caso, en los
escenarios Statu Quo y Cambio arrojarian un déficit de USD 8.296 millones y USD 5.741
millones respectivamente. Es decir, al Gobierno no le quedaria otra opcidn que volver a
realizar un recorte de importaciones.
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. . 2017 2017
Flujo de Divisas (MM USD) (Statu Quo)  (Cambio)
Precio cestavenezolana (USD/bl) 35,0 35,0
Ingresos
Exportaciones petroleras (mb/d) 2,25 2,45
Convenios energéticos (mb/d) 0,1 0,1
Exportaciones efectivas (mb/d) 2,15 2,35
Ingresos petroleros Netos (MM USD) 24.809 27.364
Ingresos no petroleros 2.500 2.500
Ingresos Totales 27.309 29.864
Egresos
Importaciones publicas no petroleras 11.433 11.433
Importaciones Privadas 8.632 8.632
Servicios 3.900 3.900
Renta y transferencias corrientes 1.598 1.598
Deuda externa publica 12.916 12.916
Salida de Capitales y otros -3.254 -3.254
Egresos Totales 35.225 35.225
Resultado -7.917 -5.362

Fuentes: BCV, Mefbp, Pdwsa y Ecoanalitica

Por ultimo, cabria preguntarse, ¢cual seria el nivel de precio necesario para que, en
ambos escenarios, el pais logre cerrar la brecha externa el pr6ximo afio dado el mismo
nivel de importaciones que en 2016?

En el caso del escenario Statu Quo, dicho precio seria de aproximadamente USD 46,2/bl,
y en el escenario Cambio el nivel estaria mas cercano a los USD 41,9/bl por barril. Si se
mantienen constantes los demas factores econémicos a considerar (como puede ser un
desplome aun mayor de la economia), esos serian los precios por encima de los cuales
pudiera comenzar a disminuir el gigantesco peso econémico que los venezolanos estan
cargando en sus hombros.
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. L 2017 2017
Flujo de Divisas (MM USD) (Statu Quo)  (Cambio)

Precio cestavenezolana (USD/bl) 46,2 41,9
Ingresos
Exportaciones petroleras (mb/d) 2,25 2,45
Convenios energéticos (mb/d) 0,1 0,1
Exportaciones efectivas (mb/d) 2,15 2,35
Ingresos petroleros Netos (MM USD) 32.725 32.725
Ingresos no petroleros 2.500 2.500
Ingresos Totales 35.225 35.225
Egresos
Importaciones publicas no petroleras 11.433 11.433
Importaciones Privadas 8.632 8.632
Servicios 3.900 3.900
Renta y transferencias corrientes 1.598 1.598
Deuda externa publica 12.916 12.916
Salida de Capitales y otros -3.254 -3.254
Egresos Totales 35.225 35.225
Resultado 0 0

Fuentes: BCV, Mefbp, Pdwsa y Ecoanalitica

De la tendencia internacional que muestren los precios del petrdleo dependera en gran
medida el nivel de vida de los venezolanos en 2017.

Sin embargo, entra en cuestién también la capacidad de financiacion del déficit externo
gue le queda al Gobierno, debido a que muchas de las posibles formas ya se han
utilizado. Por un lado, quedan poco menos de USD 10.800 millones en las reservas
internacionales, su nivel mas bajo desde el afio 2002. Por otro lado, dado el costo politico
gue ha representado la caida de las importaciones, es de esperar que sea cual sea el
escenario el proximo afo, desde el Ejecutivo se busque revertir la tendencia a la baja en
las importaciones.

Pudiera pensarse por tanto que, incluso en caso de no darse las condiciones del
escenario Cambio, si de da el aumento pronosticado en el precio del petroleo las
importaciones pudieran aumentar y asi pueda aliviarse parcialmente la actual crisis
econOmica y social que ya ha llegado a un punto de crisis humanitaria. En dicho caso, el
déficit externo se mantendria alto, pero a cambio de una cierta normalizacion en la
situacion general del pais.

Armando Gagliardi
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Indicadores Econdmicos Semanales

Depre/Apre
Il Semana Noviembre Var. semanal P lp
(%) (%)
TC Dicom
(VEF/USD) 659,2 0,2 0,2
Il Semana Noviembre Var. semanal Var. anual
(pp) (Pp)
Tasade interés
activa (%) 224 0.4 15
. Var. semanal Var. anual
Il Semana Noviembre
(pp) (pp)
Tasade interés
overnight (%) 0.1 0.2 -1.0
Il Semana Noviembre hGS s(.;)r;mnal Var.(;’r;ual
Reservas
internacionales 10.849 -0,7 -27,5
(MM USD)
| Semana Julio Var. semanal Var. anual
i (%) (%)
Gasto del Gobierno
Central (MM VEF) 58.129 103 95,4
Il Semana Noviembre var. ?Oe/on;anal Var.((;c/lor;ual
Liquidez monetaria 7859 29 1213

(MMM VEF)

Precio de las cestas petroleras internacionales (USD/bl)

Il Semana Noviembre Var.semanal  Var.anual
(%) (%)
WTI 44,7 -0,1 9,5
Brent 459 -0,3 3,8
Precio de la cesta petrolera venezolana (USD/bl)
. Var.semanal  Var.anual
Il Semana Noviembre %) %)
Promedio semanal 37,3 -0,3 8,4
Promedio anual 34,6 0,2 -25,4

Fuentes: BCV, Menpet, ONT y Ecoanalitica
* Variacion anual del gasto acumulado.

! Depreciacion (+)/Apreciacion (-)
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GRAFICO DE LA SEMANA: “INTERNET A PASO DE VENCEDORES”

Velocidad de banda ancha en América Latina

Chile
Brasil
Colombia
Argentina
Peru
Ecuador
Paraguay
Bolivia

Venezuela

16
Mbps
Fuentes: Cepal y Ecoanalitica

Todo venezolano que se conecte frecuentemente a Internet sabe que la velocidad
promedio de conexion en Venezuela es particularmente mala. Mientras en otros paises
es normal ver peliculas o eventos en vivo a través de streaming, para el usuario promedio
de Internet en Venezuela apenas es posible ver un video en el sitio YouTube luego de
esperar un tiempo previo de descarga.

Aunque dicho problema pueda parecer una vanidad en medio de la variedad de
problemas que enfrentan los venezolanos en su vida diaria, en el siglo XXI este indicador
es cada vez mas importante. Siendo Venezuela una economia basada en gran media en
el sector servicios, el internet es pieza fundamental del funcionamiento de la gran mayoria
de las empresas en Venezuela. Y en una economia global basada en teleconferencias,
correos electronicos y datos en servidores la competitividad de la economia venezolana
a nivel internacional queda en entredicho.

Incluso los piases mas pobres del continente, como Bolivia 0 Paraguay, ya tienen una
velocidad promedio de internet mucho mayor a la venezolana. El pais mas avanzado en
este sentido, Chile, casi multiplica por diez la velocidad promedio de Venezuela. Seran
necesarios varios millones de délares de inversion en el futuro tan solo para poner a
Venezuela a la par el resto del continente en materia de conectividad. Pero lo mismo se
puede afirmar acerca de toda la infraestructura en Venezuela, tanto fisica como virtual.
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TIPS ECONOMICOS

Tocando minimos. El pasado 21 de noviembre de 2016 las reservas internacionales
totales cerraron en USD 10.838 millones, el nivel diario méas bajo alcanzado desde 2002,
afio en el que ocurri6 el paro petrolero.

Se necesitan mas billetes, pero de alta denominacion. El economista y diputado a la
Asamblea Nacional (AN) por la Unidad Democrética, José Guerra, recalco la urgencia de
gue el actual cono monetario sea modificado, pues no esta actualizado en relacién a la
dinamica de precios. Asimismo, record6 que la Comisién Permanente de Finanzas de la
AN envid un documento al BCV proponiendo la impresion de nuevos billetes de VEF
5.000, VEF 2.000, VEF 1.000 y VEF 500.

iEstamos mejor!...segun Faria. El ministro para el Comercio Exterior e Inversion
Extranjera, Jesus Faria, sefiald que la actividad economica del pais se ha recuperado
sustancialmente en los Ultimos meses, a pesar de la caida de los precios del petréleo y
de la supuesta guerra econémica.

Y estaremos aun mejor. Faria asegur6 que "el Gobierno socialista sigue trabajando en
garantizar los beneficios de los trabajadores con el aumento salarial y politicas de
abastecimiento como los Comités Locales de Abastecimiento y Produccion
(Clap)". También indicO que para 2017 el panorama econOmico tiene mejores
perspectivas, pues se espera gue los precios del barril promedien entre USD 50/bl y
USD 60/bl.

No, segun nuestros estimados. Al respecto, en Ecoanalitica consideramos que 2016
ha sido el peor afio de desempefio econémico de Venezuela, por lo que estimamos una
contraccion del Producto Interno Bruto (PIB) de 11,3% para el cierre de este afio.

Ni segun las encuestas. En la Ultima encuesta de Keller al Tercer Trimestre de 2016
(3T2016), 42,0% de los encuestados sefialaron que el problema méas importante que
tiene la familia venezolana es la escasez, mientras 19,0% respondieron que el costo de
la vida. Asimismo, 54,0% respondieron que pasan hambre y, por tanto, 70,0% estan de
acuerdo en que la administracién de Maduro ha sido la peor en la historia.

Drenando liquidez. La politica monetaria del BCV ha incluido subastas de mercado
abierto a lo largo del afio, utilizando operaciones de absorcién extraordinarias e
instrumentos financieros, como “Directo BCV”, por VEF 604.700 millones. El ente emisor,
en teoria, utiliza estos mecanismos para absorber la liquidez excedente y controlar la
inflacion. Sin embargo, estas medidas aisladas han tenido resultados poco exitosos en
la economia.
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La canasta aumenta sin parar. En el mes de octubre la canasta alimentaria familiar del
Centro de Documentacion y Andlisis Social de la Federacién Venezolana de Maestros
(Cendas) se ubicé en VEF 429.626, lo que significa un aumento de 6,0% en comparacion
con septiembre.

Y se necesitan muchos salarios. El informe del Cendas indica que para que una familia
de cinco miembros pueda adquirir los alimentos que integran la cesta necesitaba
VEF 14.300 diarios, es decir, al mes tenia que gastar alrededor de 19 salarios minimos
de octubre.

Precios al alza. Este aumento se debi6 principalmente al incremento de los siguientes
rubros: grasas y aceites, 50,7%; cereales y productos derivados, 28,9%; salsa y
mayonesa, 16,0%; café, 7,4%; granos, 7,4%; leche, quesos y huevos, 3,5%; carnes y
sus preparados, 3,3%; frutas y hortalizas, 1,7% y pescados y mariscos, 0,5%.

Variacion negativa. Segun la Gerencia de Asuntos Publicos, el indice principal de la
Bolsa de Valores de Caracas (IBC) cerr6 el lunes 21 de noviembre en 26.421,7 puntos
con un total de 57 operaciones, lo que equivale a una variacion de 215,7 puntos y a una
caida de 0,8% en comparacion con la sesién anterior.

TIPS PETROLEROS

Malas sefiales de Pdvsa. Después de los fuertes rumores que se generaron el pasado
lunes 21 de noviembre de que Pdvsa estaba haciendo uso de los 30 dias del periodo de
gracia para el pago de los intereses de los bonos 2021, 2024 y 2026, la estatal emitié un
comunicado desmintiendo la informacion.

JP Morgan en la mira. Los rumores del retraso en los pagos surgieron luego de que la
firma JP Morgan publicara que Pdvsa solo habia pagado USD 135 millones del bono
Pdvsa 2026, mientras que aun estaban pendientes unos USD 404 millones.

Pdvsa se pronuncia. Pdvsa se pronuncio al respecto: “Se informa a todos los tenedores
de los Bonos Pdvsa con vencimientos al 2021, 2024 y 2026, que, de acuerdo con las
condiciones preestablecidas en los papeles emitidos en noviembre de 2011, noviembre
de 2013 y mayo de 2014, respectivamente, ya se efectuaron los pagos de intereses
correspondientes al semestre terminado en noviembre de 2016”.
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¢,2035 guindando? En relacion con el pago de los intereses del bono Pdvsa 2035, la
petrolera afirmé en el comunicado que los mismos se encontraban en proceso de
ejecucion y exhorté a todos los tenedores a ponerse en contacto con sus bancos
custodios para obtener informacion sobre los pagos ya realizados.

La culpa es de Citi. ElI ministro de Petréleo y presidente de Pdvsa, Eulogio Del Pino,
aseguroé que la petrolera ha cumplido con todos sus compromisos financieros y denuncié
gue Citibank ha retrasado deliberadamente en varias oportunidades la puntualidad en los
pagos correspondientes a la deuda de bonos que tiene Pdvsa.

Todas las esperanzas puestas en la OPEP. El ministro Del Pino también sefial6é que el
Gobierno ha hecho un trabajo extraordinario con los integrantes de la Organizacion de
Paises Exportadores de Petroleo (OPEP) y sostuvo que se conocera el acuerdo luego
de la reunion del proximo 30 de noviembre, donde se prevé alcanzar un consenso sobre
lo que seré la producciéon mundial del crudo.

Venezuela y China, un matrimonio que resiste. La semana pasada el presidente
Maduro y el ministro Del Pino firmaron una serie de acuerdos con China, donde se incluye
la construccién de la refineria de Jienyang, que ya tiene un avance en su construccion
de 18,0% segun lo sefalado por el Presidente.

Veremos como vala cosa. Pdvsatendré una participacion de 40,0% y la petrolera china,
CNPC, una de 60,0% en la refineria de Jienyang, la cual tendrd una capacidad de
refinacion de 400 kb/d, donde Pdvsa aspira aportar 280 kb/d.

La chequera china no se agota. Asimismo, el presidente Maduro se refirié a proyectos
para aumentar la produccion petrolera venezolana con el respaldo financiero de lineas
de crédito aprobadas en China por mas de USD 9.000 millones.

Los pozos viejos para los chinos. También se supo del conjunto de proyectos
aprobados para la rehabilitacién de 500 pozos de crudo liviano que permitiria aumentar
la produccion venezolana en 277 kb/d. “Vamos a llegar a mas de 800 kb/d con China”
sefalo el presidente Maduro.

El fracking no derrotd a la OPEP. El anterior presidente de Pdvsa, Rafael Ramirez,
afirmdé en una entrevista local que lo que realmente derrotd6 a la OPEP fueron los
desacuerdos politicos y los conflictos geopoliticos que existen entre los paises del Golfo
e Irdn y entre los paises del Golfo y Rusia. Ramirez considera que el fracking es una
realidad con la que hay que convivir, por lo que la OPEP debe unirse en estrategias.

Sefiales mixtas. Mientras se acerca el dia de la reunion de la OPEP, los precios de los
marcadores internacionales del crudo han tenido un comportamiento mixto y, después
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de tener una racha de crecimiento, cerraron el pasado lunes 21 a la baja debido a los
rumores de tensiones internas entre los paises miembros del cartel.

TIPS SECTORIALES

Lejos del consumo ideal. Segun el estudio realizado por el diputado Carlos Paparoni,
presidente de la Comision Especial para la Crisis Agroalimentaria de la AN, el consumo
ideal de harina precocida de maiz son 30 kilogramos (kg) por persona al afio, pero este
afo seran Unicamente 17,5 kg.

Escasez productiva. Paparoni preciso que el Gobierno ha importado 240.000 toneladas
(t) de maiz blanco en 2016 y la cosecha nacional generé 520.000 t, lo que totaliza
760.000 t del rubro que la agroindustria convierte en 543 millones de kg de harina
precocida de maiz, lo que equivale a 17,5 kg por cada venezolano.

2017, nada alentador. La caida en la ingesta del principal alimento de los venezolanos
es drastica, pero las proyecciones para 2017 son peores. De acuerdo con el diputado,
“el consumo per cépita descendera a 15,5 kg, si el Gobierno mantiene los mismos niveles
de importacion del rubro de este afio” indico.

Metas dificiles, pero no imposibles. El sector requiere 1,6 millones de t al afio, para
satisfacer la necesidad de materia prima de la industria. Se tendria que importar 1,1
millones de t para reactivar las planta Polar y para que el sector no se quede sin insumos
a mediados de enero 2017, sefala Paparoni.

Graves consecuencias. El presidente de la Confederacion Venezolana de Industriales
(Conindustria), Juan Pablo Olalquiaga, expresé que si Empresas Polar quiebra, como
consecuencia de las politicas oficiales que les impiden el acceso a las materias primas
requeridas para producir, los venezolanos se veran sometidos a mas escasez, inflacion,
empobrecimiento y problemas de salud por desnutricion.

El Gobierno debe ceder. Olalquiaga considera que el Gobierno debe reconocer que
nadie puede vender a pérdida y, por tanto, tomar en cuenta las propuestas de
productores e industriales, que juntos estan buscando mecanismos para superar los
problemas que cred el modelo econémico que ha ido destruyendo el aparato industrial
venezolano.

El temor desaparecid, por los momentos. El presidente de la Federacion de
Industriales de Venezuela (Fedeindustria), Orlando Camacho, asegur6 que el temor a las
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expropiaciones desaparecio gracias a las reuniones del sector empresarial publico y
privado en el Consejo Nacional de Economia Productiva.

Temporal estabilidad. Indico que los planes de abastecimiento implementados por el
Gobierno son temporales, debido a que se mantendran hasta que se estabilice la
produccion de alimentos en el pais. Camacho alegé que durante las reuniones del
Consejo lograron reconocer y actualizar los precios justos de productos béasicos, lo que
permitié la reaparicion de varios rubros.

Caida en ventas. Desde 2014 se ha registrado una caida en las ventas de boletos aéreos
gue alcanza 75,0%, asi lo indicé Julio Arnaldes, director de la Asociacién Venezolana de
Mayoristas y Empresas de Representacion del Turismo; destaco, ademas, que para el
cierre del 3T2016, se report6 una caida de 40,0% en la oferta con respecto al afio 2015.

“Quiebre total”. La presidenta de la Camara de Licoreros del estado Zulia, Soraya
Laguna, advirtié que 60,0% de los expendios de licores en la regién desapareceran por
“quiebre total”. En el ultimo trimestre se registré una caida de 70,0% en la venta de la
cerveza, mientras que el licor seco de categoria C aument6 30,0%. Aungue el margen
de ganancia por producto deberia ser de 30,0%, actualmente los licoreros solo ganan
entre 8,0% y 10,0% “para poder sobrevivir”.

Por debajo de la capacidad. Francisco Martinez, presidente de la Federacién de
Céamaras y Asociaciones de Comercio y Producciéon de Venezuela (Fedecamaras), indicé
gue el sector industrial esta trabajando mas o menos a 35,0% de su capacidad instalada;
esta es la razon por la cual, segun Martinez, los anaqueles estan vacios.

Cooperacion binacional. Fue instalada la Subcomision de Energia entre Venezuela y
China, con la finalidad de afianzar la cooperacion binacional hacia 2030, asi lo informo
Ricardo Menéndez, ministro de Planificacion y Conocimiento, e indicO que ambas
delegaciones abordaran los esquemas de cooperacion en el campo productivo, eléctrico
y petrolero, entre otros.

TIPS ECONOMIA INTERNACIONAL

Bye bye acuerdo. Trump anuncid que se retirara del Acuerdo Transpacifico de
Cooperacién Econdmica (TPP), cuyo fin es reducir las barreras comerciales en algunas
de las mayores economias de Asia.

Se complica el acuerdo. El TPP fue suscrito en febrero de 2016 por 12 paises que
representan 40,0% del PIB mundial, pero el tratado requiere la ratificacion de, al menos,
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seis paises que sumen 85,0% de la produccion econdmica del grupo, por lo que se
complicaréa sin la participacion de Estados Unidos (EE. UU.)

China se beneficia. China gana terreno en el panorama del TPP, ya que el gigante
asiatico no se encontraba entre los participantes, por lo que la retirada de EE. UU. del
tratado parece beneficiarlo al darle paso para rellenar el posible vacio.

El TPP en cifras. Doce paises forman el TPP, entre ellos México, Pera y Chile de
América Latina. Representan 40,0% de la economia mundial, un tercio del comercio
internacional.

Plantea cambios radicales. Donald Trump, que habia amenazado con retirar a EE. UU.
del Tratado de Libre Comercio de Norteamérica (Nafta), ha recalcado que solamente
llevara a cabo su promesa si México rechaza las modificaciones que él plantea. Entre los
cambios radicales méas probables se encuentran la imposicién de nuevos impuestos, asi
como de aranceles para reducir el déficit comercial de EE. UU. con México.

Pone en peligro las exportaciones e importaciones. Esta retirada pone mucho en
juego, ya que EE. UU. totaliz6 USD 1,1 billones en comercio con Canada y México el afio
pasado, comparado con USD 700.000 millones con la Unién Europea (UE) y
USD 600.000 millones con China.

A la espera de la reunion. La proxima decision de politica monetaria del Banco Central
Europeo (BCE) se llevara a cabo el 8 de diciembre de 2016. Al respecto, el gobernador
del Banco de Francia, Francois Villeroy, destaco la importancia que tiene esta politica
para protegerse contra la amenaza de deflacién inminente que se ha presentado en la
zona euro en los ultimos afos; por tanto, estimoé una tasa de inflacién superior al 1,0%
para comienzos de 2017.

Por un mejor comercio. El 22 de noviembre los Gobiernos de Pert y China suscribieron
acuerdos para promover el desarrollo de proyectos clave de mineria para la economia
del pais latinoamericano. Esto se debe a que China es un gran consumidor de materias
primas y es el mayor inversionista en el sector minero de Perd, que es el tercer mayor
productor mundial de cobre y de zinc.

Ajustando e intentando salir adelante. El Gobierno de Brasil ajusté su proyeccién de
crecimiento econdmico tanto de 2016 como de 2017, pasando de 3,5% a 3,0% este afio
y de 1,6% a 1,0% para el cierre del proximo, mientras intenta salir de una de las peores
recesiones de su historia.

Brasil luchando por mejorar. Segun el Banco Central de Brasil, el déficit de cuenta
corriente del pais aumentd en octubre, en comparacion con el mes de septiembre, y se
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ubico en USD 3.339 millones. Mientras tanto, en octubre el pais atrajo USD 400 millones
en inversion extranjera directa.

La segunda economia de América Latina reduce sus proyecciones de crecimiento.
La economia mexicana se enfrenta a grandes amenazas para su crecimiento, por lo que
el Fondo Monetario Internacional (FMI) ajusté sus proyecciones del PIB de 2,5% a 2,1%
en 2016 y de 2,6% a 2,2% en 2017.

TIPS POLITICOS

Venezuela contra JP Morgan. El presidente Nicolas Maduro denuncié que el
Departamento del Tesoro de los EE. UU. y la oposicion venezolana emprendieron una
campafia contra Pdvsa, pese a que Venezuela ha honrado sus compromisos
internacionales, e informé que emprendera acciones legales contra la empresa de
servicios financieros JP Morgan.

Falsa documentacion. La canciller de la Republica, Delcy Rodriguez, anunciéo que
demandara a Henrique Capriles por falsificacion de un documento oficial “para engafar
a la opinidn publica”. Se trata de los pasaportes diplomaticos pertenecientes a Efrain
Campos y Franqui Flores, sobrinos de Cilia Flores y declarados culpables por la justicia
estadounidense de intentar transportar drogas a dicho pais.

Referéndum popular. El diputado opositor del partido Voluntad Popular (VP), Freddy
Guevara, propuso que debe impulsarse un referéndum popular para destituir al
presidente Nicolas Maduro. Guevara sefal6 que este proceso debe llevarse a cabo a
través de la AN, para consolidar un juicio politico que destituya a Nicolds Maduro, dando
cumplimiento al articulo 333 que indica que es obligacion de “todo venezolano restaurar
el orden constitucional”.

Como en 2014. El presidente del partido socialcristiano Copei, Roberto Enriquez, sefialé
gue su militancia politica alerta a la sociedad venezolana y al Vaticano de que el dialogo
entre la Mesa de la Unidad Democratica (MUD) y el Gobierno podria terminar como en
el afio 2014, sin ningun resultado claro.

Abandono del cargo. El dirigente del partido Copei reconocid que el juicio politico no
existe en la Constitucion venezolana. En lugar de esta estrategia, Enriquez indico que la
AN puede declarar el abandono de cargo por parte del Jefe de Estado.

Por sefiales de humo. Luis Emilio Ronddn, vicepresidente por Venezuela del
Parlamento del Mercado Comun del Sur (Parlasur), sefial6 que el Gobierno venezolano
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tiene que dar sefales claras de que desea seguir en el Mercado Comun del Sur
(Mercosur), y una sefial en este sentido seria que el dialogo dé resultados concretos, que
sean asumidos y aceptados por ambas partes.

“50-50”. La permanencia actual de Venezuela en Mercosur es una posibilidad que
Ronddn estima en “50-50”", pero que se reforzara si el didlogo produce resultados
positivos; por lo tanto, estdn a la expectativa de lo que pudiera surgir de las
negociaciones.

Ataques de género. La rectora del Consejo Nacional Electoral (CNE), Tania D'amelio,
denuncié que desde la oposicion se desata una supuesta campafia de violencia contra
las mujeres del Poder Electoral, con el fin de desacreditar la institucionalidad del ente. La
funcionaria resaltdé que por parte de la oposicién venezolana no existe el interés de
visibilizar a la mujer en el proceso electoral, ni en la sociedad.

No esta sobre la mesa. El diputado oficialista, Elias Jaua, negociador del Gobierno en
la mesa de conversaciones con la oposicion, asegurd que una salida electoral del
presidente Maduro no ha sido planteada nunca en la mesa, pese a lo que aseguran los
opositores.

Contradicciones familiares. El delegado oficialista afirma que “formalmente alli en la
mesa no se ha planteado ni referendo revocatorio ni unas elecciones adelantadas”, al
menos no antes de 2018, que es cuando el periodo presidencial en curso vence. Esta
afirmacion contradice el discurso de la MUD, que se comprometié con sus partidarios a
ir a la mesa a buscar principalmente esa salida.

Estan preocupados. Bajo el titulo “Una propuesta ciudadana”, mas de 700
representantes de sectores sociales expresaron en un documento su respaldo critico a
la MUD, pero a la vez demostraron preocupacion sobre la finalidad del dialogo, por lo que
apuntan a presentar una propuesta clara para los participantes de la mesa de didlogo.

“Restituya el derecho”. Entre los objetivos del movimiento ciudadano esta que se
“restituya el derecho conculcado del 20 de octubre” a los venezolanos para ejercer “el
derecho a evaluar por voto popular la gestion del presidente Nicolas Maduro”.

Es necesario un solo discurso. El documento apunta a que la MUD ha cometido errores
en su comunicacién con el pais y por eso recomiendan que debe asumir una “clara,
precisa y oportuna informaciéon y comunicacién” con Venezuela y el mundo “asegurando
la coherencia en el discurso y, de ser posible, la unificacién del mismo, con una eficaz
gestién de medios, convencionales y alternativos”.
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Fin al dialogo. Lilian Tintori solicitdé poner fin al diadlogo que desde hace semanas
mantienen el Gobierno de Nicolas Maduro y la oposicion. Tintori se muestra critica con
ese “didlogo trampa” por considerar que esta sirviendo para “abrazar a Maduro”, sin
conseguir frutos a cambio, como el referendo revocatorio del mandato del residente y la
liberacién de presos politicos.

TIPS LEGISLATIVOS

Prorroga aceptada. El Tribunal Supremo de Justicia (TSJ) declard constitucional la
prérroga de 60 dias del Estado de Emergencia Econdmica. La medida, extendida por
quinta vez, faculta al presidente Maduro a dictar normativas excepcionales, autorizar
erogaciones con cargo al Tesoro Nacional y otras fuentes de financiamiento que no estan
previstas en la Ley de Presupuesto.

Con libertad plena. Asimismo, puede aprobar y suscribir contratos de interés publico
para la obtencion de recursos financieros, asesorias técnicas o aprovechamientos de
recursos financieros sin contar con la aprobacién de otros poderes publicos.

En contra de la AN. Para el abogado constitucionalista, José Vicente Haro, esta
sentencia viola abiertamente la Constitucién y la Ley Organica sobre Estados de
Excepcion, “otra decisibn mas de la Sala Constitucional que se dicta
inconstitucionalmente en contra de una decisién de la AN”, indico.

Debate coyuntural. El parlamento debatié en sesion ordinaria la condena judicial por
delitos de narcotrafico cometidos por los ciudadanos Efrain Campo Flores y a Francisco
Flores, declarados culpables por un jurado estadounidenses el pasado viernes 18 de
noviembre. El debate sobre la condena tratoé “las posibles implicaciones del Gobierno
Nacional” en tal proceso.

En investigacion. Freddy Guevara, diputado a la AN por la MUD, entregé el expediente
gue abri6 el Poder Legislativo sobre los presuntos hechos ilicitos cometidos en Pdvsa
durante la gestion de Rafael Ramirez en la presidencia de la estatal. El expediente
contiene evidencia de la corrupcion en la petrolera, que deja a la Fiscalia la posibilidad
de investigarla.

Juramentado. La AN juramenté al diputado suplente a la AN, Rosmit Mantilla, quien fue
liberado por las autoridades la semana pasada, luego de pasar dos afios recluido en la
sede del Servicio Bolivariano de Inteligencia Nacional (Sebin). Ante la directiva del
parlamento y los diputados de mayoria opositora, Mantilla recibié sus credenciales como
diputado suplente por el circuito cinco del estado Tachira.
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