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desorden, el caos. Especialmente las actividades

gue parecen no tener sentido.

Jim Morrison

2012 esta por terminar, y con él se estima un crecimiento en torno al 5,5%
y una tasa de inflaciébn que cerrara en torno al 18%; nada mal, pero no
todo es color de rosa. Este afio culmina con un gran déficit fiscal producto
de un afo electoral donde se planteaba ganar la presidencia si o si, y con
una politica cambiaria en terapia intensiva, que muestra evidentes
sefales de estancamiento en Cadivi y agotamiento para el Sitme.

Con este escenario 2012 de precedente, recibiremos un 2013 plagado de
incertidumbre. En lo econdmico tres elementos desempefaran un papel
crucial el aflo que viene: 1) Estabilidad en los precios del petréleo, 2) Un
ajuste cambiario, 3) La enfermedad del presidente Chavez y el juego de
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poder en el equipo econdmico, donde sera clave precisar si el ala radical
o la pragmética tomarén el control de los asuntos econémicos.

En el siguiente informe nos pasearemos por los distintos matices de
nuestra economia para el cierre del afio y expondremos qué esperar en el

gue viene.
PIB: La cosa se Ya casi alcanzando el fin de afio, nuestra prevision de crecimiento para
pondra chiquita 2012 continda siendo una proyeccion de crecimiento en torno al 5,5%,

inducido por la ampliacion del gasto publico para la campafia electoral
combinado con los ajustes fiscales y cambiarios que repercutiran en la
economia el proximo afio. Viendo todo este panorama, ajustamos
nuestros estimados de crecimiento para 2013 de 2,0% a -0,5%.

PIB proyectado
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Para 2013 estimamos, ademas, una caida de 8,0% en la demanda
agregada interna, lo que trae como consecuencia que los sectores mas
vinculados a ella se veran afectados por el recorte del gasto fiscal y el
ajuste cambiario esperado; por consiguiente, esperamos que actividades
como comercio y transporte registren contracciones de 2,3% y 3,6%,
respectivamente.

2013 es un afo de ajustes, en el que los venezolanos tendremos que
pagar la cuenta de la fiesta fiscal de 2012; sin embargo, no todo se avista
negro, puesto que en nuestro escenario base de devaluacion, podra
aumentar la competitividad externa de los sectores productores de los
bienes transables, que fueron los grandes rezagados en 2012.
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En Ecoanalitica esperamos que en 2013, con un escenario de estabilidad
de los precios petroleros, el estimulo fiscal, aunque no desaparecera, se
reducira notablemente, lo que traera consigo la ausencia de crecimientos
estelares en cuanto al PIB.

Inflacion: A pesar de los repuntes inflacionarios de octubre y noviembre el indicador
con los bolsillos de inflacion a nivel nacional exhibe un camino claro hacia el cumplimiento
llenos de nada de la meta inflacionaria planteada por el Gobierno entre 20% y 22% para

el cierre de 2012.

En contraste, para 2013, que es un afio de ajustes fiscales y cambiarios y
menos liquido que 2012, vemos poco probable que continde el descenso
inflacionario y se cumpla la meta planteada que va entre 14% y 16%. Esta
meta es compatible con el ajuste fiscal y el recorte en gasto publico que
contribuiria a que el consumo se contrajera. Pese a que las presiones de
la demanda serian menores, el ajuste cambiario que se espera a
principios del proximo afio sera el determinante para el repunte
inflacionario de 2013.

Acompafiando este ajuste cambiario con una alta proporcién de consumo
en bienes importados, y esto a su vez combinado con que una buena
parte de los productos de origen nacional utilizan materias primas
importadas, proyectamos una inflacion de 26% para el cierre del venidero
2013, lo que significa un incremento de 8,2% con respecto a 2012 y una
importante caida del poder adquisitivo.
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Todo este panorama, aunado a la continuidad de los controles de precios,
implica que la estructura de la inflacion seguira presente, dificultando
vislumbrar la tan esperada inflacion de un digito.

Monetario y Con un afio como 2012, donde el incremento del gasto publico fue clave
financiero: para el crecimiento de la liquidez, nos tenemos que preparar para los
cerrando el chorro ajustes que se avecinan en 2013: los muy posibles ajustes fiscales y
de la liquidez cambiarios, y sus repercusiones sobre los agregados macroeconémicos,

ademas de la “politica de Estado” que promueve una recomposicion de la
deuda hacia fuentes internas, seran factores que tendran fuertes
repercusiones sobre el mercado monetario.

Ademas de esto, es importante sefialar el incremento de la cantidad de
bolivares que se espera utilizar para realizar importaciones, lo que creara
una valvula de escape para la liquidez, que se espera para 2013 tenga
una contraccién de 1,4%, producto de la caida de 1,2% del gasto publico
y de la colocacion bruta de deuda publica interna, que prevemos sea de
aproximadamente 7% del PIB, lo cual restringira aiin mas la liquidez.

Crecimiento real de la liquidez (base 1997)
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Por otro lado, el ajuste de tipo de cambio significard una caida de la
rentabilidad en délares de los negocios nacionales, por lo que la banca
buscara un mayor rendimiento en bolivares impulsando las tasas activas a
valores cercanos a 18,5%, unos 2,3 puntos porcentuales por encima del
promedio de 2012.
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A pesar de todo esto, para 2013 endeudarse seguira siendo buen
negocio, ya que las tasas de interés nominales se mantendran por debajo
de la inflacion prevista. Como hemos afirmado en Ecoanalitica , las tasas
de interés reales continuaran siendo negativas mientras perdure el control
cambiario y persista la escalada inflacionaria.

Tasas Activas (Promedio Anual)
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No obstante, un entorno menos liquido, fondos mas caros, el peso de las
carteras obligatorias, un limite tedérico de 20,4% a la tasa maxima
ponderada a cobrar por parte de los bancos y una mayor morosidad de la
cartera de créditos se conjugaran para causar un revés de 0,5% para
2013 en un sector que venia creciendo 18,5% durante los ultimos 8

trimestres.
Politica fiscal: En materia de politica fiscal, desde hace seis afios, la gestion del actual
en negativa Gobierno ha estado marcada por el déficit en cuentas publicas, que no

solo es permanente, sino que ha venido en constante aumento.

Para el proximo afio es importante tomar en cuenta los siguientes puntos:
endeudamiento, servicio de la deuda y gasto publico. En materia de
endeudamiento, en 2013 esperamos que la deuda interna pase de
US$56.847 millones a US$47.996 millones, reduccion de 15,6% en base
interanual, impactada principalmente por la devaluacion. Respecto al
servicio de la deuda publica para el proximo afio, en el caso del Gobierno
Central, el peso lo seguira teniendo la deuda interna. En Ecoanalitica
esperamos que el gasto total del sector publico disminuya en 2013,
pasando de 42,5 puntos del PIB en 2012 a 40,0 puntos del PIB en 2013,
reduccion tipica luego de un afio electoral.
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Total Expenditure (%GDP)
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La situacidbn que se observdé en 2012 solo fue posible gracias a la
existencia del control cambiario, que al represar los bolivares, le permite
al Ejecutivo contar con fondos casi infinitos para financiarse. Sin embargo,
en 2013 la situacion luce mas compleja, pues el precio petrolero se perfila
estable y la capacidad de endeudamiento del sector publico luce
insuficiente para el tamafio de la brecha fiscal.

La guinda: No podiamos culminar sin hacer referencia al tema que esta caliente en

Chévez empeora estos momentos: la enfermedad del presidente Chavez. El pasado
sabado 08 de diciembre, el presidente Chavez sorprendiéo al pais
anunciando que se someteria a una nueva operacion y, por primera vez,
asomo la posibilidad de tener que abandonar la presidencia, nombrando a
su sucesor: Nicolds Maduro. Todavia no esta claro lo que pueda venir.
Hay diversos escenarios: Chavez volviendo, nuevas elecciones,
referéndum. Esta variable introduce cambios significativos en la
conduccion de la politica econdémica en el corto y mediano plazos.

En el plano Cuando nos referimos a politica cambiaria, estamos tomando en cuenta a
cambiario, todo se Cadivi, al Sitme y al tipo de cambio no oficial o paralelo. En 2012 el
posterga... acceso a las divisas por parte del sector privado ha encontrado mayores

trabas. Cadivi hasta septiembre apenas ha incrementado las liquidaciones
de las divisas en 1,0% en base interanual. A esto le agregamos la caida
gue ha tenido el Sitme, que arrancé el afio con un promedio de liquidacion
de US$41,9 millones diarios y se redujo a US$21,6 millones en
noviembre. Ademas, como si esto no fuera suficiente, el tipo de cambio no
oficial se ha depreciado 83,9% en lo que va de afio.
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Promedio diario Sitme vs. TC paralelo
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El anuncio del presidente Chavez el pasado 08 de diciembre cambia de
forma importante el panorama cambiario: estamos convencidos de que el
Ejecutivo Nacional postergara la decision de ajuste del tipo de cambio
oficial. Estimamos que se mantendra Cadivi en VEB 4,30 por dolar e
igualmente el Sitme. No descartamos en esta nueva coyuntura una
emisién de deuda privada entre Pdvsa y el BCV para darle soporte al
Sitme.

Una incognita en medio de esto lo constituye el mercado no oficial de
divisas. No descartamos que, al postergar el anuncio de devaluacion del
tipo de cambio oficial, se restablezca la oferta desde el Ejecutivo Nacional,
especialmente de entes como la Tesoreria Nacional, Pdvsa, banca
publica y empresas contratistas o relacionadas con el Gobierno.
Adicionalmente, al venir Maduro como sucesor del presidente Chavez, se
puede dar un reacomodo entre los diferentes actores clave de la politica
economica.

Para Ecoanalitica , es claro que mientras el panorama politico no se
aclare, el Ejecutivo postergara decisiones econOmicas que puedan ser
interpretadas como de “ajuste” o “paquete”. De forma tal que el primer
trimestre de 2013 puede manejarse bajo un ambiente de “status quo”.

Acabo el paseo, Habiéndonos paseado ya por los puntos mas importantes que influiran en
preparémonos para la economia del préximo afio, concluimos que con los precios petroleros
2013 gue tenemos y los que se esperan, el estimulo fiscal no sera el mismo el
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afo que viene. El sector publico consolidado estara arrojando un déficit al
cierre del afio cercano a 16 puntos del PIB y el stock de deuda publica
consolidada de la Republica, que ha crecido vertiginosamente, cerrara el
afio por encima de los US$150.000 millones, cerca de 50% del PIB.
Teniendo en cuenta estos escenarios politico, petrolero, fiscal y cambiario
para el futuro, queda claro que se tendran que dar los ajustes para poder
seguir sustentando el modelo socialista del siglo XXI, el cierre de un ciclo
ha llegado.
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Tips Economicos

Venezuela crecera 2% en 2013. La Comision Econdmica para América Latina y el
Caribe (Cepal) estima que el crecimiento de la economia venezolana cerrara este afo
en 5,3%, impulsado por la construccion y servicios, mientras que en 2013 la economia
crecera apenas un 2%. La Cepal sefialdo que el avance de la economia venezolana
obedece al crecimiento de la inversion publica, en especial infraestructura y vivienda,
y al consumo privado, lo cual ha permitido un crecimiento del Producto Interno Bruto
(PIB) por habitantes en 3,7% y del salario medio real en 5,4%.

No todos son tan optimistas.  De acuerdo con el ultimo informe Concensus Forecast
elaborado por FocusEconomics, los analistas prevén que la economia se expanda un
5,1% en 2012 (un 0,1% mas que lo esperado un mes atras) y solo un 1,3% en 2013.
En cuanto a las predicciones de inflacion, los analistas encuestados esperan que la
tasa de inflacion para este 2012 cierre en torno al 18,8% (un 1,7% menos que lo
esperado un mes atras); mientras que se prevé una inflacion de 28,7% al cierre de
2013 (un 1% menos a lo esperado en octubre).

Gasto paralelo llega a US$228.000 millones.  Segun cifras del Ministerio de
Finanzas, a través de los 17 mecanismos distintos que forman parte de la “nueva
institucionalidad financiera”, el Gobierno ha manejado unos US$228.000 millones de
manera discrecional entre 2004 y 2012. En Ecoanalitica consideramos que la nueva
“Institucionalidad” le otorga al Ejecutivo Nacional un mayor margen de maniobra, ya
gue este puede manejar los recursos con controles minimos y con fines politicos, y le
ha permitido, ademds, crear las llamadas misiones sociales.

cVenezuela? ¢Donde es eso? De acuerdo con los datos de la Agencia Multilateral
de Garantias del Banco Mundial (MIGA), Venezuela no figura entre los paises en
desarrollo en los cuales las grandes multinacionales estan invirtiendo, lista en la que
si se incluyen paises latinoamericanos como México, Colombia, Peru e, incluso,
Argentina. En Ecoanalitica consideramos que las politicas de expropiaciéon y de
controles de precios y ganancias, asi como el inestable entorno macroeconémico
estarian entre los factores que mantienen distantes a los inversionistas.

A 21,8% llega la inflacién en bienes agricolas.  La escasez y el mayor costo de los
insumos para la agricultura ha limitado la expansion de la oferta en dicha rama, lo que
ante un importante incremento de la demanda ha llevado a que los precios de los
productos agricolas acumulen una variacion de 21,8% hasta noviembre, unos 6,8
puntos porcentuales por encima de lo registrado durante el mismo periodo de 2011.
La situacion contrasta de manera importante con las estimaciones de la FAO, segun
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las cuales los rubros agricolas presentan una desaceleracion en los precios desde el
mes de junio.

En stand-by . Ante los anuncios del presidente Chivez sobre su nueva operacion, y
las posibilidades de que no pueda continuar en el cargo, los ajustes que antes se
veian inminentes, por la importante sobrevaluacion de la moneda y un déficit fiscal
cercano a 15% del PIB, quedarian en stand-by.

Sobrevaluacion estimula las importaciones. Ante un tipo de cambio que se ha
mantenido fijo en VEB 4,3/US$, durante 22 meses en los cuales la inflacion nacional
ha superado la de los socios comerciales, los productos importados se han hecho
mas baratos que los producidos en el pais, lo cual ha sido un factor determinante para
gue las importaciones crecieran un 21,6% durante los primeros nueve meses del afio.

Créditos de infraestructura para el Estado . La Comision de Finanzas y Desarrollo
Econdmico de la Asamblea Nacional dio su visto bueno para que el Estado tome dos
creditos con el Grupo BBVA y el Banco Internacional de Cooperacion del Japon, por
un monto total de US$1.879 millones. Los fondos provenientes del crédito con el
BBVA seran destinados a la construccion y operacion de un nuevo complejo
sideruargico en el estado Bolivar, mientras que el segundo se dirigira a la compra de
material rodante para culminar 108 km de lineas férreas del tramo La Encrucijada —
Valles del Tuy.

Canasta béasica familiar llega a VEB 8.940. Segun el informe del Centro de
Documentacion y Analisis Social de la Federacion Venezolana de Maestros (Cendas),
el costo de la Canasta Béasica Familiar (CBF) en noviembre fue de VEB 8.940, lo que
se traduce en un incremento de 2% respecto a octubre y de 14,8% respecto al mes de
noviembre de 2011.

El comportamiento de la CBF en el mes de noviembre estuvo determinado por el
incremento en cinco de los siete grupos que la integran, entre estos se encuentran:
alimentos (3,1%), alquiler de vivienda (0,7%), y servicios de salud (0,3%).

Cendas: canasta alimentaria se situé en VEB 4.181.  El incremento en el precio de
los alimentos hizo que la canasta alimentaria se situara en VEB 4.181, lo que se
traduce en un incremento de 3,1% respecto al mes de octubre y de 19,4% respecto a
noviembre de 2011, cuando costaba VEB 3.501,8; por lo que segun este organismo,
se requieren un ingreso de por lo menos 2 salarios minimos para cubrir la compra de
alimentos.

Tasas de interés. La tasa de interés activa en la cuarta semana del mes de
noviembre fue 15,7%, cayendo 0,9 puntos porcentuales respecto a la semana previa.
Por su parte, la tasa de depdésitos a plazo fue 14,5%, manteniéndose sin variaciones
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respecto a la semana previa, mientras que la tasa de depoésitos de ahorro no ha
presentado variacion alguna desde noviembre de 2011, ubicandose asi en 12,5%.

Reservas internacionales. Las reservas internacionales cayeron 2,8% al pasar de
US$26.485 millones durante la quinta semana del mes de noviembre a US$25.745
millones en la primera semana del mes de diciembre, monto que, comparado con el
registro del mismo periodo del afio anterior, muestra una disminucion de 6,8%.

Liqguidez monetaria. La liquidez monetaria (M2) crecio 3,4% en la quinta semana de
noviembre con respecto a la semana inmediatamente anterior, al ubicarse en VEB
676.916 millones. M2 ha aumentado 63,1% con relacion al mismo periodo de 2011.

Lo negociado por el Sitme. En lo que va de afio se han negociado US$9.235
millones a través del Sitme, con un promedio diario de US$40 millones, bajo un tipo
de cambio implicito de 5,3 VEB/USS$; esto representa un incremento de US$1.023
millones (12,5%) respecto al mismo periodo de 2011, cuando se transaron US$8.212
millones. En la primera semana de diciembre se negociaron US$85,3 millones,
US$0,6 millones mas que la semana previa cuando se tranzaron US$84,7 millones,
con un promedio diario de US$16,9 millones.

Tips Petroleros

Remolcando a Pdvsa. EI BCV esta resolviendo los problemas de caja en bolivares
gue afronta Pdvsa, como viene haciendo desde 2010. Un ejemplo son los VEB 20.000
millones que provienen de un pagaré que emitié para que la empresa cancele los
aguinaldos de su ndmina. En 3 afios, el monto de desembolsos del BCV a Pdvsa esta
por el orden de los VEB 151.000 millones y el saldo de las obligaciones es uno de los
aspectos que esta pesando en la cuenta en moneda nacional. De alli que el equipo de
finanzas de la corporacién considere conveniente la devaluacion para solucionar el
problema de esa obligacion.

Amenazas sobre el petroleo. El boom que ha causado el petrdleo de esquistos ha
generado gran entusiasmo entre los paises consumidores de petréleo. De hecho, el
Departamento de Energia de Estados Unidos (EIA) menciona en un informe que
paises como Gran Bretafia, Francia, Espafia, Portugal, Alemania, Austria, Irlanda,
Hungria y Rumania podrian autoabastecerse de petréleo en un futuro no muy lejano,
tanto asi que un gran consumidor como China ha contratado a Royal Dutch Shell para
la explotacidon de crudos de esquistos en territorio chino.
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Cambio de estrategia. Si estas estimaciones se concretan, significaria que a
mediano y largo plazos la extraccion y procesamiento del petréleo no convencional de
esquisto eliminara la dependencia de los paises de Occidente del petréleo del Medio
Oriente y en menor grado de Venezuela y Canad4, que eran los reservorios de
hidrocarburos que le seguian en importancia, lo que implica que Pdvsa tendra que
revisar su estrategia. Y es de tomar en cuenta que Estados Unidos y China son
también los dos paises con mayores reservas de petréleo de esquistos.

Bye, bye WTI. La EIA anuncié esta semana en su informe anual sobre las
perspectivas energéticas que abandonaba el WTI como referencia para sus
proyecciones sobre el petréleo, porque este "no refleja ya de manera rigurosa la
tendencia futura de los precios de derivados del petréleo, ya que hay constricciones
logisticas en las infraestructuras de transporte del crudo en Norteamérica". Lo cierto
es que los grandes inversores y muchas compafias estadounidenses ya han pasado
a tomar el Brent como referencia mundial y como preferencia a la hora de tomar
decisiones en el mercado de valores, desplazando desde hace tiempo al WTI.

Mercado interno sin gas. La oferta nacional de gas, que ya padece un déficit crénico
ante la insuficiente produccion, se ha resentido recientemente por diversos episodios
operativos. Fuentes del sector petrolero reportan que en el Oriente del pais, desde
donde se abastece tanto la zona central como las empresas basicas de Guayana, ha
habido una caida en la produccién de gas no asociado al crudo; esto ha significado
incluso que se ha disminuido la reinyeccién en campos petroleros en Anzoategui, en
desmedro de la produccién de esos pozos.

Secretario y produccion establecié la OPEP. Este miércoles 12 de diciembre se
reunieron en Viena los ministros en la 162 conferencia ministerial de la Organizacion
de Paises Exportadores de (OPEP). Alli mantuvieron tanto el techo oficial de
produccion en 30 millones de barriles diarios (mbd) como al libio Abdala El- Badri
como nuevo Secretario General. Harry Tchilinguirian, analista petrolero, apunta que
"lo que mas importa es la produccion real" y acota que "ese techo colectivo no quiere
decir gran cosa cuando uno de los miembros (Irdn) esta sometido a sanciones
internacionales” por su programa nuclear.

El gran ausente. EIl ministro venezolano de Petréleo y Mineria, Rafael Ramirez, no
asistié a la reunion que celebro la OPEP. Las fuentes no especificaron la causa de la
ausencia de Ramirez y declinaron comentar especulaciones de que estaria
relacionada con la operacion a la que se iba a someter el presidente Chavez.
Venezuela estuvo representada por una delegacion encabezada por el gobernador
ante la OPEP, Bernard Mommer.

Demanda débil para 2013. En su informe mensual, la OPEP sefial6 que su
produccion petrolera bajo en noviembre 210.000 barriles diarios (kb/d) y se ubicé en
30,78 mb/d, mucho mas cerca de su meta, gracias a la reduccién en el bombeo de
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Arabia Saudi (cuya produccion se redujo en 230 kb/d y se ubicé en 9,49 mb/d). Para
2013, aunque no modificd sus previsiones de demanda, si manifesté que espera un
consumo débil en la primera mitad del afio.

6 de 360. La falta de inversion en el sector hidrocarburos se evidencia en el hecho de
gue Pdvsa concluird 2012 con un incremento de produccion por debajo de sus
proyecciones. “Pareciera que solo se va a lograr un aumento de apenas 15 kb/d”,
sefial6 Gustavo Baquero, consultor en materia petrolera, y agregé que “de 360
nuevos proyectos que se estan realizando en todo el mundo, apenas 6 son de
Venezuela y en Suramérica la mayor parte los esta haciendo Brasil”, pese a que
Venezuela cuenta con las mayores reservas de crudo extrapesado del mundo.

A duras penas. El ministro de Petréleo y Mineria y presidente de Pdvsa, Rafael
Ramirez, informé que la produccion temprana de los nuevos proyectos de la Faja
"estard cerca de los 20 kb/d", como volumen de extraccion al cierre del afio 2012.
Esta cifra dista sensiblemente de la primera meta de produccién prevista a inicios de
2012 (fijada entre 160 kb/d a 180 kb/d) y sugiere que solo se lograra
aproximadamente 12% de las expectativas de extraccion de volumen de crudo.

Cruzando los dedos para 2013. Pese a una extraccion menor a la esperada, Rafael
Ramirez destaco "todo el desarrollo de macollas, de perforacion; y los 220 taladros en
operacion, que es un numero extraordinario y nos garantizan que vamos a tener esa
produccién temprana para el afio que viene". Por otra parte, Ramirez expreso el
"decidido apoyo politico” de Pdvsa al vicepresidente Maduro.

Cestas internacionales. A la hora de cierre del mercado en Nueva York, el WTI se
cotizé el pasado viernes 7 de diciembre en US$88,1/bl, lo que muestra un aumento de
0,7% respecto a los US$87,6/bl registrados la semana previa. Por su parte, el Brent
cayo 0,8% para situarse en US$109,6/bl si lo comparamos con la semana previa,
cuando alcanz6 US$110,5/bl.

Precio de la cesta local. EIl precio de la cesta venezolana aument6é la semana
pasada, al cerrar en US$97,7/bl el viernes 7 de diciembre, lo que se traduce en un
aumento de 0,6% con respecto a los US$97,1/bl registrados la semana previa.
Entretanto, el promedio anual de la cesta petrolera venezolana se ubica en
US$103,7/bl.
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Tips Sectoriales

La camisa de fuerza de la industria. =~ A diferencia de otras areas, el sector
manufacturero adn no recupera lo perdido durante la recesion y, segun voceros del
gremio, los controles que mantiene el Gobierno sobre la actividad han sido la principal
piedra de tranca. El efecto de estos controles ha sido mas perjudicial sobre las
pequefias y medianas industrias, segun Carlos Larrazdbal, presidente de
Conindustria.
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Capacidad utilizada apenas llega a 47,5%. Segun la encuesta de coyuntura del
3T2012 realizada por Conindustria, el 56% de las pequefias industrias no invirtieron
en el 2012 y, dentro de este subsector, la capacidad utilizada apenas alcanza el
47,5%. Precisamente para promover el desarrollo de las pequefias y medianas
industrias, hace dos semanas el ministro para las Industrias, Ricardo Menéndez,
anuncié que este sector debera recibir por lo menos el 40% del total de la cartera
destinada a la actividad manufacturera. Dentro de esa medida también se incluyo la
disminucién de la tasa de interés para pequefias y medianas industrias en 4%.

Con merienda y todo. EI ministro de Alimentacion, Carlos Osorio, destac6 que "hace
10 afos, mas de 80% de la poblacion tenia dificultades para acceder a los productos
alimenticios. Diez afios después, 98% de la poblacion ingiere tres o cuatro comidas
diarias; de esa cifra, 1,6% tiene acceso a dos comidas diarias y con el resto, 0,4%,
tenemos la tarea de mejorar y fortalecer”, expresd y recordd que la Organizacion
Mundial para la Agricultura y Alimentacion (FAO, por sus siglas en inglés) envié un
reconocimiento al Gobierno venezolano por los logros obtenidos en la erradicacion del
hambre y la pobreza.

Carboeléctrica en Zulia. El presidente de Corpoelec, Argenis Chavez, afirmé que
desde ya se adelantan los estudios para la construccion de una planta generadora de
energia a base de carbo6n en el estado Zulia. Chavez dijo que el Zulia, situado en el
occidente del pais, posee 99% de las reservas de carbon de Venezuela y que se
prevé usar en el abastecimiento de la termoeléctrica, la cual generara entre 500 vatios
y 1.000 vatios de energia. Esta obra se sumara al parque eolico de la Guajira, cuya
construccion tiene 80% de avance, informé el titular de Corpoelec.

Sin minimo. En un comunicado emitido el 24 de febrero de 2012 vy ratificado este 3
de diciembre, Sudeban inform6é que estad prohibido el establecimiento de saldos
minimos para la apertura de cuentas de ahorro en las entidades financieras del pais.
El documento emitido por la Sudeban especifica que para la apertura y el
mantenimiento de las cuentas de ahorro no deben existir limitaciones ni restricciones
de ningun tipo en lo concerniente al mantenimiento de montos minimos 0 maximos en
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las cuentas; con ello se cumple con el objetivo de la ampliaciéon de los servicios
bancarios a los estratos de menos recursos.

Precios de productos del acero suben.  La caida en la produccién que registran las
siderargicas estatales estd generando problemas para conseguir cabillas y otros
productos de acero, lo que ha tenido su impacto en los costos. Segun las cifras del
BCV, en noviembre el indice de precios de insumos a la construccién tuvo una
variacion de 2,2% y de 17,3% interanual. En ese resultado influyo el incremento de los
precios de los materiales de acero (cabillas, mallas, productos planos, entre otros),
gue solo en un mes se aceleraron 2,5% y en un afio subieron 20,2%; aunque esos
insumos estan controlados desde hace nueve afios, los constructores estan
cancelando més por ellos.

Y los precios agricolas no se quedan atras. El presidente de Confagan, José
Agustin Campos, informo que los costos de los insumos para la produccion agricola y
pecuaria subieron 64,3% durante este afio. Campos destacé, entre otras cosas, que
el costo del alimento balanceado para animales subié 119% en 2012, mientras que la
semilla certificada se encarecio 56,3%. Campos exhorta al Ejecutivo nacional a tomar
medidas para controlar "la especulacién desbocada" en el agro comercio, pues la
situacion esta "desangrando” a los productores y eso incide en los precios de la carne

al consumidor.

¢Vuelven las vacas locas? El presidente de la Federacion Nacional de Ganaderos
(Fedenaga), Manuel Cipriano Heredia, solicité al Gobierno nacional suspender las
importaciones de ganado desde Brasil e iniciar una revision de las reses importadas
en los ultimos dos afios, ante la confirmacién por parte del Ministerio de Agricultura de
ese pais de un caso de vacas locas que se remonta a diciembre de 2010. El
representante de Fedenaga recordd que en este periodo no se hicieron las pruebas
para descartar la presencia de la enfermedad y estima que entraron
aproximadamente 600.000 reses.

US$1.366 millones para el sector aeronautico.  Cadivi informd, en el marco de las
reuniones permanentes que realiza con los diversos sectores productivos del pais,
gue este afio ha autorizado US$1.366 millones para el sector aeronautico. El
organismo se reunio con representantes de la industria, en la que se aclararon dudas
sobre las solicitudes. En las conversaciones participaron el Instituto Nacional
Aeronautico Civil, los ministerios de Comercio y Turismo y el Indepabis, entre otros.

“El Gobierno nacional debe efectuar de inmediato aj ustes” . El presidente de
Fedecamaras, Jorge Botti, sefiald6 que el Gobierno nacional debe efectuar de
inmediato ajustes en materias fiscal y cambiaria, pues el sector productivo del pais no
encuentra alternativa ante la escasez de divisas que se acentud en las ultimas dos
semanas. Propone que la paridad cambiaria se sitle en un rango entre VEB 7/US$ y
VEB 9/US$. Ante la ausencia del Presidente, exhorté al vicepresidente Maduro a
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concretar los planteamientos necesarios y consensuar una alianza sector privado-
gobierno.

Délar especial para exportaciones. Un tipo de cambio preferencial para
exportaciones por encima de los VEB 4,3/US$ es lo que propone el presidente del
Consejo Consultivo de la Cadmara de Comercio Venezolano — Argentino (Cavenarg),
Bejamin Tripier; “seria entre los VEB 7/US$ y VEB 8/US$ segun lo que hemos
analizado”. Tripier indicG que en la accién tendria que analizarse lo estratégico:
alimentos y salud, ya que “alli es donde han estado los focos y es alli donde uno
espera que se sigan quedando a VEB 4,3/US$".

Acelera el camino al Mercosur. Venezuela anuncié a sus socios en la Cumbre del
Mercosur que el 5 de abril proximo adoptara como propio el Arancel Externo Comun
(AEC) del bloque para el 28% de su universo arancelario, una proporcion que
aumentara gradualmente hasta llegar a la convergencia total en 2016. Venezuela
ademas se comprometio en la reunion, dedicada precisamente a acelerar el proceso
de incorporacion del nuevo socio, a adoptar la nomenclatura del Mercosur y un 30%
de las normas del bloque, asi como a ofrecer un aporte financiero “significativo” para
el Fondo de Convergencia Estructural del Mercosur (Focem).

Produccion de arroz deficitaria. El presidente de la Federacion Venezolana de
Productores de Arroz (Fevearroz), Fuaz Kassen, sefal6 que la produccion de arroz
del pais sigue siendo deficitaria. Kassen agrego que este afio la superficie sembrada
del rubro creci6 2%, al pasar de 160.000 a 163.400 hectareas. Sin embargo, la
cosecha no alcanzé para cubrir el consumo de la industria y atender el
abastecimiento. La produccién llegdé a 784.320 toneladas de arroz paddy humedo,
pero la industria requiere mas de 1,4 millones de toneladas, informé.

Venezuela y Samsung de la mano. El Vicepresidente para el area econdmica
productiva, Ricardo Menéndez, anuncio que el Gobierno venezolano y la compafia
surcoreana, Samsung, instalaran una empresa para la produccion de componentes de
telecomunicaciones, con una participacion de 51% y 49%, respectivamente.
Menéndez explicO que la instalacion de la fabrica es una alianza estratégica que
permitird a Venezuela impulsar las exportaciones de partes eléctricas hacia el
Mercosur.

Tips Economia Mundial

Alimentos mas baratos. De acuerdo con Abdolreza Abbassian, economista de la
Organizacion para la Agricultura y la Alimentacion de las Naciones Unidas (FAO), los
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precios mundiales de los alimentos podrian seguir cayendo en los proximos meses.
De acuerdo con el indice de precios de la FAO, que mide los cambios mensuales de
los precios de una canasta de cereales, oleaginosas lacteos, carnes y azucar, estos
promediaron en noviembre los 211 puntos, lo que equivale a una caida de 3 puntos
frente a octubre y su nivel mas bajo desde junio.

El abismo se hace sentir hasta en el lejano oriente . De acuerdo con datos
publicados por el departamento de aduanas de la nacion asiatica, las exportaciones
aumentaron en noviembre un 2,9% (a/a), muy por debajo de la tasa de 9% esperada
por el mercado, y del crecimiento de 11,6% (a/a) registrado en octubre. La
desaceleracion de las exportaciones fue consecuencia de una menor demanda
externa, afectada por la incertidumbre ante el abismo fiscal en EE.UU.

Un prospero 2014. De acuerdo con el vicepresidente del Banco Central Europeo
(BCE), Vitor Constancio, todas las economias de Europa tendran algun grado de
crecimiento en 2014, gracias a las medidas que se han tomado para contrarrestar la
crisis que ha golpeado a la region. Constancio afladié que desde mediados de 2013
se vera una recuperacion de la economia europea, principalmente en los paises mas
grandes, debido a las medidas que en su juicio restauraran gradualmente la confianza
de inversionistas y consumidores.

Se acaba el tiempo. A pocos dias para que termine el afio, los ministros de finanza
de la Union Europea aun no se ponen de acuerdo sobre los elementos clave que
permitirian el establecimiento de un regulador bancario comun, que supervise los
cerca de 6.000 bancos de la region. La propuesta del regulador bancario Unico ha
sido, junto con la idea de la compra de bonos por parte del BCE, vista como una
medida audaz para terminar con la crisis que afronta la region.

La inversién como salida a la crisis. De acuerdo con el McKinsey Global Institute
(MGI), entre 2007 y 2011 la inversion privada en la eurozona ha sufrido una caida de
EUR 354.000 millones, y ha sido una de las principales razones del anémico
crecimiento. El MGI apunta hacia la inversion privada como una salida a la crisis, ante
la debilidad de la demanda y la imposibilidad de estimulos fiscales, la remocion de
barreras regulatorias podrian canalizar la inversion del excedente de efectivo en
manos de empresas europeas (estimado en EUR 750.000 millones en 2011), lo que le
daria un importante impulso a la demanda y al crecimiento econémico.

Alemania afectada por la crisis. El Banco Central de Alemania (Bundesbank)
recortd su prevision de crecimiento para el proximo afio ante los efectos de la crisis de
deuda de la zona euro. El ente emisor prevé ahora un crecimiento de la economia
alemana del 0,7% para este afio y de 0,4% para 2013, frente a los prondsticos
iniciales de 1,0% y del 0,4%, hechos en junio; asi como un crecimiento saludable del
1,9% para 2014.
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Reino Unido con un mejor rostro en 2013. La Oficina de Responsabilidad
Presupuestaria (Office for Budget Responsability-OBR) del Reino Unido anuncié que
la economia de ese pais se contraera un 0,1% este afio, lo que contrasta con la
prevision de un crecimiento de 0,8% hecha meses atras. La OBR también ha
pronosticado un crecimiento de 1,3% para 2013 que, aunque esta por debajo del 2%
estimado con anterioridad, es un crecimiento mas robusto que el previsto por los
grandes paises de Europa, Alemania y Francia.

Recompra exitosa. Voceros del Gobierno griego anunciaron que el programa de
recompra de deuda, que esperaba reestructurar pasivos de la nacidn helénica por un
monto de EUR 30.000 millones, ha logrado su meta. En total se recibieron ofertas por
EUR 31.900 millones, a un precio del 33,8%; un precio que habra sido muy bajo para
algunos, pero que otros han preferido ante el riesgo de quedarse sin nada en el caso
de que se dé un default por parte de Grecia.

¢Menor desempleo o mayor resignacion?  De acuerdo con cifras publicadas por el
Departamento del Trabajo de los Estados Unidos, el desempleo habria alcanzado su
nivel mas bajo en cuatro afios en ese pais. A pesar de las contracciones esperadas,
luego del paso del huracan “Sandy”, los 146.000 puestos de trabajo creados en
noviembre hicieron que el indice de desempleo se situara en 7,7%; unos 0,2pp por
debajo de lo registrado en octubre. Algunos analistas critican que el indice no toma en
cuenta que muchas personas no fueron sumadas a las cifras de desempleo porque
han dejado de buscar trabajo.

Los salarios no crecen. De acuerdo con la prevision de Organizacion Internacional
del Trabajo (OIT), los salarios promedio de los paises desarrollados no crecerdn mas
alla de la inflacion este afo. El organismo sefialé que los Gobiernos, en particular los
de la zona euro y de aquellas naciones con grandes déficits, deberian evitar competir
para bajar salarios a minimos y en vez de ello adoptar politicas que alienten a las
compafiias a invertir y a los bancos a financiar a las pequefas empresas.

Mercosur amplia sus fronteras. Bolivia dio el primer paso para convertirse en el
sexto miembro pleno del Mercosur al firmar el protocolo de adhesion al bloque de
integracion. En la declaracion final de la cumbre, realizada en Brasilia, el bloque
expresd "su gran satisfaccion con la firma del proceso de adhesion del Estado
plurinacional de Bolivia al Mercosur, que contribuye para todo el proceso de
integracion de Suramérica". Bolivia pasa a ser miembro con voz en las cumbres del
Mercosur, aunque no con voto, el cual tendr4 una vez complete el proceso de
adhesion.

América Latina crecera 3,8% en 2013. Segun un informe de la Comision Econémica
para América latina y el Caribe (Cepal), las economias de la region creceran un 3,1%
en 2012, mientras que para 2013 se expandiran 3,8%, gracias a la recuperacion de
Argentina y Brasil. El crecimiento en 2012 sera levemente menor que el 3,2%
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estimado en octubre, mientras que el crecimiento en 2013, menor que el 4% estimado
hace dos meses, dependerd de la evolucién de la economia mundial, principalmente
por las dificultades econdmicas que deberan sortear Europa, Estados Unidos y China.

Tips Politicos

“Hijos, papi esta enfermo”.  El Ministro de Comunicacién e Informacién, Ernesto
Villegas, informo6 que la “operacion del presidente Chavez en Cuba fue dura, compleja
y delicada, y su postoperatorio también es duro, complejo y delicado”. Villegas,
asumimos que hablando en nombre del Estado venezolano, pidié a los venezolanos a
que asimilen la situacion “como cuando se tiene un padre enfermo”. Asimismo, el
ministro record6 que de no reponerse el Presidente para la toma de posesion del 10
de enero, el vicepresidente Maduro debera ceder la magistratura al presidente de la
Asamblea Nacional, Diosdado Cabello, quien tendrd que llamar a elecciones en un
lapso de 30 dias.

Una nueva “batalla”. Dos dias después de su regreso, el presidente de la Republica,
Hugo Chavez, anunci6 que tendra que volver a la Habana, ya que luego de que se le
practicaran nuevos examenes médicos surgié la presencia de “algunas células
malignas” en su cuerpo, por lo que los médicos le han dicho que es “absolutamente
necesario” que someta a una nueva intervencién quirdrgica, la que seria la cuarta
desde que anuncid que padecia de cancer en junio de 2011.

Maduro es el aprendiz. Casi dos meses después de gue el ex presidente brasilefio,
Luiz Inacio Lula da Silva, sugiriera al presidente Chavez preparar su sucesion, la
inesperada recaida en la salud de este altimo y lo riesgoso de la intervencion a la que
se sometera lo han obligado a hacerlo. Chavez ha pedido, en caso de que algo le
sucediera, apoyar a Nicolas Maduro, quien en su opinion “debe concluir como manda
la constitucion el periodo” y en un escenario en que se obligaria a convocar a
elecciones presidenciales, Chavez ha llamado a votar por “Nicolas Maduro como
presidente”.

El chavismo sin Chavez. El presidente de la Republica también ha hecho un llamado
a sus seguidores a cerrar filas en torno a la “revolucion”. Chavez ha sefialado que "en
cualquier circunstancia" se debe "garantizar la marcha de la revolucion bolivariana" y
seguir "construyendo la via venezolana al socialismo" e insistid6 en “fortalecer la
unidad nacional, de todas las fuerzas populares, las fuerzas revolucionarias, las
fuerzas armadas” ya que "no faltaran los que traten de aprovechar coyunturas
dificiles".
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En la constitucion no existe la sucesion. El gobernador de Miranda y candidato a la
reeleccién, Henrique Capriles, aclar6 que la figura de la sucesion, en caso de una
ausencia permanente del presidente "no esta planteada en la Constitucion”, ello en
referencia al anuncio hecho por el presidente Chavez de la designacion de Nicolas
Maduro como su posible sucesor. Capriles también le envi6 un mensaje de
solidaridad al Jefe de Estado, "esperamos que dios lo bendiga y lo cubra con su
manto porque los hombres que somos creyentes siempre vamos a desear lo mejor
para el projimo” apunto.

A "no equivocarse". Durante una entrevista con el ministro de Comunicacion e
Informacion, Ernesto Villegas, transmitida por el canal del Estado, el presidente de la
Asamblea Nacional (AN), Diosdado Cabello, advirtid a la oposicidon "no equivocarse”
ni a "jugar con el pueblo" tras el anuncio de una nueva operacion de presidente
Chavez. Cabello agreg6 que "hasta la misma oposicion debe estar rezando para que
Chavez se cure”, ya que segun €l “es la garantia de estabilidad para este pais".

"No entrego el mando politico, lo delego ". Antes de partir hacia Cuba, y luego de
sostener un encuentro con integrantes del alto mando militar, en el cual juramento al
Ministro de la Defensa, el presidente de la Republica, Hugo Chavez, indico que no
entrego el alto mando politico, sino que lo delegod, y que “esta en buenas manos, en
las de Nicolas Maduro”, “la Republica, la revolucion esta en buenas manos”, agrego.

Chavez si, Maduro no. Distintos partidos politicos del oficialismo han apoyado la
eventual designacion de Nicolds Maduro como candidato presidencial, de presentarse
una virtual inhabilitacion de Hugo Chavez; sin embargo, el Partido Comunista de
Venezuela (PCV) parece ser la excepcion. Oscar Figuera, secretario general del PCV,
explicO que desde la organizacion respaldan y acompafian en su papel de
vicepresidente, pero que en el plano electoral tendria que convocar a un congreso
extraordinario, como lo establecen los estatutos. "No queremos una opcién distinta a
Chavez. El vencera por la vida, nunca hay que rendirse", afirmo Figuera.

Y las elecciones? La presidente del Consejo Nacional Electoral (CNE), Tibisay
Lucena, informd que el cronograma marcha tal y como se esperaba, luego de que
fueran distribuidas el 100% de las maquinas de votacién entre los distintos centros de
votacion del pais. Lucena hizo un llamado a las fuerzas politicas que apoyan
candidaturas en estos comicios para que agilice el proceso de acreditacion de
testigos, Unico item en el que indico se registran algunos retrasos.

Venezuela entre los mas corruptos.  Segun un informe publicado por la ONG
alemana Transparencia Internacional (TI), Venezuela es percibida, junto con
Paraguay, como uno de los paises mas corruptos de América Latina. La ONG sefial6
gue en 2012 solo cuatro de los veinte paises latinoamericanos logré un puntaje
superior a los 50 puntos (corrupcion minima), y que en la cola de la clasificacion,
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percibidos como los paises mas corruptos de la region, se situaron Venezuela (19),
Paraguay (25), Honduras (28), Nicaragua (29) y Ecuador (35).

Tips Legislativos

Nuevo Ministro de Defensa. Antes de partir a Cuba para su cirugia, el presidente
Hugo Chavez juramentd al Almirante en Jefe, Diego Molero Bellavia, como nuevo
ministro del Poder Popular de la Defensa. “Desde que Juan Vicente Gomez en este
mismo despacho de la Presidencia ascendié al General en Jefe Lépez Contreras, no
se ascendia a nadie, eso no ocurria desde hace un siglo”, dijo el presidente Chavez
comparandose con el dictador de principios del siglo pasado.

¢, Si, pero no? Con respecto al permiso de salida del pais del presidente Chavez para
realizarse una operacion en Cuba, la Asamblea Nacional (AN) aprobo por unanimidad
la ausencia del Presidente por periodos superiores a cinco dias. Sin embargo, la
mayoria oficialista rechazé la aprobacion del articulo 234 propuesta por la oposicion,
gue designa al Vicepresidente de la Republica como Presidente encargado.

Quieren reprogramar la juramentacién presidencial. Andrés Eloy Méndez,
diputado oficialista a la AN, cit6 el articulo 231 de la Constitucion venezolana, el cual
establece que, ante ciertas situaciones calificadas como “sobrevenidas”, podria
reprogramarse la juramentacion ante el Parlamento del Presidente o Presidenta de la
Republica méas allad del 10 de enero. Méndez resalté la necesidad de convocar
elecciones en caso de que el presidente Chavez no pueda asumir la silla presidencial
en un periodo de 30 dias.

Nuevos embajadores designados. Antes de irse a Cuba, el presidente Chéavez
designé nuevos embajadores ante Angola, Sudafrica, Rumania, San Cristobal y
Nieves, Santa Lucia, Suriname, la Organizacibn de Naciones Unidas para la
Educacion, la Ciencia y la Cultura (UNESCO) y los organismos regionales caribefios
AEC, Caricom y OECO. Ademas, design6é nuevos representantes venezolanos ante
las secretarias de Mercosur y el Aladi.

Maduro, el salvador de los presos politicos. El vicepresidente Nicolas Maduro
aceptd reunirse con el diputado Edgar Zambrano, responsable de la Comision de
Dialogo con el Gobierno nacional a favor de los presos y exiliados politicos. Zambrano
informé que le presentard a Maduro una lista de entre 80 y 100 personas con caracter
de “exiliados” y otra de alrededor de 40 personas con caracter de “condenados,
procesados y detenidos preventivamente”. Zambrano aseguré que la Presidencia
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tiene la oportunidad de resolver la situacion de los individuos en vispera de navidad y
de afio nuevo, o en la toma de posesion en el 10 de enero de 2013.

Reformaran la Ley de Personas con Discapacidad. Una comision especial de la
AN revisara el contenido de la Ley para Personas con Discapacidad para evaluar
cudles aspectos de la misma requieren ser reformados, asi como para evaluar su
cumplimiento, la cual lleva cinco afos de haber entrado en vigor. Esta comision
incluira propuestas entregadas por un grupo de ciudadanos con dicha condicién, las
cuales incluyen que 5% de los empleados publicos posean alguna discapacidad.

Fiscales comunales para el sector eléctrico. La Gaceta Oficial N°40.065 incluye la
creacion del Sistema de Fiscalizacion Comunal de la Calidad del Servicio Eléctrico,
con el cual se pretende fiscalizar la calidad del servicio eléctrico nacional con la
participacion de las comunidades, asi como ‘“impulsar la sensibilizacion,
concienciacion y formacion en materia energética”. Este sistema se conformard por
Consejos Comunales de Fiscalizacion y Consejos Regionales con mismas funciones,
gue incluiran un representante del Ministerio del Poder Popular para la Energia
Eléctrica.

Jueces socialistas para los municipios . La presidenta del Tribunal Supremo de
Justicia, Luisa Estella Morales, declar6é que solo aquellos funcionarios egresados de la
Universidad Bolivariana de Venezuela y la Universidad Experimental de los Llanos
Ezequiel Zamora seran considerados para los cargos de jueces municipales que se
asignaran el préximo mes de enero gracias a la reforma del Cédigo Organico Procesal
Penal. Segun Morales, los jueces seran formados en talleres aun por realizarse “sobre
una concepcion socialista, humanista y revolucionaria”.
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