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2015: un año en fase de alerta 
 

2015 será uno de los años más críticos para Venezuela de su historia reciente; no solo 
por las implicaciones de la crisis económica, sino también por la dinámica social, 
empresarial y política. En el caso específico del sector privado, los retos están en 
mantenerse a flote en un contexto de recesión, restricción de divisas y aceleración de 
inflación. El sector privado debe estar desde ya en fase de alerta y visualizar este año 
que comienza como un período para resistir. 
 
En nuestra última actualización de perspectivas incluimos cambios profundos. En 
materia de precios petroleros, dado el contexto internacional, redujimos 17,5% en 
promedio la proyección 2014-2018. A continuación, presentaremos los aspectos más 
resaltantes de nuestras proyecciones de las principales variables macroeconómicas. 
 

Preocupación Nº1: El precio del petróleo 
 
Tras la decisión de la Organización de Países Exportadores de Petróleo (OPEP) de no 
reducir la producción, los precios del crudo se desplomaron y llegaron a mínimos de 
hace cuatro años. El Brent se ubicó en US$60,4/bl, 44,7% por debajo del valor del 
mismo período del año pasado; asimismo, el WTI llegó a US$56,0/bl, 42,6% por debajo 
del observado en el mismo período del año anterior. Este comportamiento llevó a que 
las principales agencias de energía revisaran sus estimados de precios para el cierre 
de 2014 y 2015. El banco de inversión Barclays Capital estimó para el Brent un 
promedio de US$66/bl para el 1T2015, cifra casi US$12,3/bl inferior al precio actual y 
US$22,0/bl por debajo de la proyección anterior. En cuanto al WTI, la banca de 
inversión espera que se ubique en US$58/bl en el 1T2015 y que ambos cierren el año 
en torno a US$72,0/bl y US$66,0/bl. En Ecoanalítica prevemos que el Brent esté en 
2015 en US$79,7/bl y el WTI en US$72,8/bl. 
 
En 2014 la cesta petrolera venezolana (CPV) promedió US$88,8/bl, lo que representa 
12,2% menos que la cotización de un año atrás. En 2015 los escenarios de caída de 
los ingresos se mueven en un rango de US$9.200 millones a US$24.000 millones, lo 
que exacerba la crisis, a pesar de ser un año electoral. 
 
El consumo interno se incrementó entre enero y septiembre de 2014 en 45,5 kb/d 
respecto al mismo período de 2013. En los primeros nueve meses del año, el consumo 
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interno promedió 716 kb/d. Eso significa que los barriles generadores de caja, que no 
son más que el total de exportaciones menos los envíos a China y a países suscritos a 
convenios de cooperación energética, se han mantenido relativamente estables, con un 
aumento de 110 kb/d en 2014, mientras que las exportaciones a países con acuerdos 
se redujeron 95 kb/d. 
 

 
 

Rumbo a los tres dígitos… 
 
Para 2015, a pesar de las distorsiones en las mediciones de precios, prevemos que la 
inflación oficial alcance una tasa de tres dígitos, algo no visto desde el año 1997. El 
despegue en los precios será consecuencia principalmente del efecto transmisión 
(pass-through) del tipo de cambio, dado el importante ajuste que llevará a cabo el 
Gobierno en materia cambiaria, obligado por el creciente desajuste fiscal y la escasez 
de divisas. La devaluación de la moneda hace más costosos los insumos y bienes 
finales importados, por lo que tanto fabricantes como comerciantes se ven obligados a 
cobrar un mayor precio por los bienes que ofrecen al mercado. Dicho efecto es muy 
visible en Venezuela, donde 33,2% de la demanda interna de bienes finales es cubierta 
con importaciones, lo que ha llevado a que las variaciones en el tipo de cambio nominal 
y en los precios de la economía (medidos a través del INPC) cuenten con una 
correlación cercana a 80,0%. 
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Fuentes: Barclays Research y Ecoanalítica

Barriles generadores de caja

© E
co

an
alí

tic
a –

 D
es

ca
rg

ad
o p

or u
su

ar
io

 n
o au

te
ntic

ad
o

                             2 / 22



 

 
 

 

3 

Año 10. Número 01. Semana II 
Enero 2015 

La magnitud del efecto transferencia en 2015 dependerá del tipo de ajuste cambiario a 
ser aplicado por el Gobierno. En Ecoanalítica prevemos cuatro posibles escenarios de 
ajuste cambiario para 2015: 
 

 Un escenario donde se mantendría un esquema de asignación de divisas parecido 
al actual, con unas tasas de cambio ligeramente superiores, y con un tipo de 
cambio promedio de VEB 28,5/US$. 

 Un segundo escenario, con un sistema dual, donde se mantendrían Sicad I (luego 
de ser unificado con Cencoex) y Sicad II, y un tipo de cambio promedio de 
VEB 38,8/US$. 

 Un tercer escenario donde existiría una sola tasa de cambio oficial (se unificarían 
las distintas tasas existentes: Cencoex, Sicad I y Sicad II), pero donde seguiría 
existiendo un mercado paralelo, lo que implicaría un tipo de cambio ponderado de 
VEB 59,6/US$. 

 Y un último escenario donde se buscaría una convergencia del tipo de cambio en 
un valor cercano al promedio de la tasa real para 2015 (de VEB 36,5/US$), pero 
en el cual dada la existencia de un mercado paralelo con altas tasas implicaría un 
tipo de cambio promedio de VEB 73,7/US$. 

 
En Ecoanalítica somos de la opinión de que ante los escenarios señalados 
anteriormente, la inflación se verá fuertemente afectada, por lo menos en el corto plazo. 
La proyección para el final de 2015 en el escenario A sería de 122,4%, para el B (el 
cual consideramos nuestro escenario base) llegaría a 170,6%, para el escenario C la 
inflación cerraría en 136,0% y para el D la variación de precios sería de 240,3%. 

 

 
 
La devaluación no será el único determinante del crecimiento acelerado de los precios 
durante 2015. En Ecoanalítica creemos que también será importante considerar los 

Escenario Descripción Mecanismos cambiarios
TC Ponderado  

Sector Público
Inflación

Crecimiento 

Económico

Implícito, 

M2/RRII (PISO)

A

Manteniendo el Status Quo: el ajuste 

politicamente correcto pero de alcance 

limitado

Cencoex: VEB 6,3/US$

Sicad I: VEB 16,0/US$

Sicad II: VEB 50,0/US$
VEB 22,3/US$ 122,4% -3,8% VEB 190,0/US$

B Sistema de cambio dual
Sicad I: VEB 15,0/US$

Sicad II: VEB 50,0/US$ VEB 32,5/US$ 170,6% -5,3% VEB 148,0/US$

C Convergencia cambiaria incompleta Tasa oficial: VEB 20,0/US$ VEB 20,0/US$ 136,0% -4,0% VEB 195,0/US$

D Convergencia cambiaria Tasa oficial: VEB 36,5/$ VEB 36,5/US$ 240,3% -6,0% VEB 132,0/US$

Fuente: Ecoanalitica
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efectos que tendrá sobre los precios una mayor expansión monetaria, que buscará 
financiar el gasto fiscal asociado a la campaña electoral de las venideras elecciones 
parlamentarias. Dichos factores seguirán siendo los determinantes principales de la 
evolución de la liquidez en 2015, lo que lleva a que esta crezca alrededor de 79,8%. 
 

La sostenibilidad del modelo 
 
Dos de las bases que le ha permitido al Gobierno mantener tan ineficiente modelo de 
asignación y control de divisas han sido los precios del petróleo y el acceso al crédito 
internacional: sin embargo, un escenario tan peliagudo como el de 2015, contracción de 
los precios del petróleo (en US$34,8/bl), elevado déficit fiscal, incremento del riesgo 
soberano que dificulta el acceso al crédito externo, presiona al Gobierno a modificar el 
sector cambiario.  
 

 
 
La necesidad de ajuste se hace imperante. Devaluar permitiría al Gobierno mantener 
un margen de maniobra más amplio en 2015. La devaluación traería consigo ingresos 
adicionales, ajustaría el tipo de cambio a la realidad del país y aumentaría la 
competitividad de las exportaciones, por lo menos, en el corto plazo; no obstante, la 
devaluación no es suficiente.  
 
La propuesta del gabinete económico incluye la centralización del proceso de 
importación en manos del Cencoex la eliminación de la tasa de VEB 6,3/US$ para que 
la tasa de Sicad I pase a regir todas las operaciones de Cencoex y las importaciones 
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del sector público, la continuidad de Sicad II, pero con la entrada de Pdvsa y sus socias 
como oferentes y, posiblemente, el paso de las asignaciones para viajeros y compras 
por Internet a la tasa de este último mecanismo. 
 
Por otro lado, la propuesta impulsada por Nelson Merentes, exministro de Finanzas y 
director del BCV, incluye ciertas medidas para intentar aliviar la situación en el mercado 
cambiario y generar liquidez: el reconocimiento tácito del mercado paralelo, la 
simplificación del proceso de importación vía Cencoex y la cancelación de deuda con el 
sector privado a través de la entrega de títulos públicos y otros activos. La dificultad de 
estas propuestas: La firma de Maduro. 
 
Independientemente de cuál sea el escenario que lleve a cabo el Ejecutivo, que en 
Ecoanalítica estimamos se ejecute en las siguientes semanas, el impacto del ajuste 
depende de muchos factores; entre ellos destacan la legalización del mercado paralelo 
y la participación de Pdvsa en la oferta total. 
 

2015 nada halagador 
 
El presupuesto aprobado para 2015 estipula un crecimiento de 3,0%, lejos de la 
realidad. Como hemos comentado en otros informes, seguiremos con un panorama de 
recesión. A diferencia de nuestro último informe de perspectivas, ajustamos nuestra 
cifra de contracción de 2,9% a 4,6%, principalmente por la drástica caída de los precios 
petroleros. El sector no petrolero es aquel que más perjudicado saldrá, especialmente 
los sectores comercio, construcción y minería. Si 2014 se consideró un año difícil, 2015 
definitivamente tendrá un nivel mayor de complicación. 
 
Nuestros clientes deben considerar que dado el déficit en divisas tan elevado, la 
medida de devaluación del tipo de cambio oficial se acompañará de una agresiva 
restricción de divisas al sector privado. Asimismo, recomendamos ajustar los balances 
a la tasa de cambio promedio ponderado oficial para mitigar los impactos e intensificar 
la cobertura, ya que persistirá la presión al alza en el tipo de cambio no oficial. 
 
En 2015 los sectores más afectados serán los llamados “no prioritarios”: comercio, 
automotor (particulares), electrónica, entre otros. Las importaciones sufrirán un recorte 
importante, tendencia que se viene presentando desde 2013. Sin embargo, la 
restricción de importaciones tiene un límite. Hace falta medidas más profundas: 
estamos pasando de “default selectivo” a peligro de default. 
 
Para que realmente se logre un cambio estructural es necesario que se ponga en 
práctica una serie de políticas de corto, mediano y largo plazos con impacto profundo 
en la dinámica económica. La disciplina fiscal, una reforma tributaria, mejores 
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estructuras microeconómicas del país, la desregularización de la economía e incentivos 
a la producción son decisiones de política que el Gobierno necesita tomar si realmente 
quiere estabilizar el sector cambiario en nuestro país. 
 

Jessica Grisanti
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INDICADORES SEMANALES 
 

 

I Semana Enero
Var. semanal 

(pp)

Var. anual 

(pp)

Tasa de interés 

activa (%)
19,06 -0,61 4,97

I Semana Enero
Var. semanal 

(pp)

Var. anual 

(pp)

Tasa de interés 

overnight (%)
0,42 -0,16 -0,08

I Semana Enero
Var. semanal 

(%)

Var. anual 

(%)

Reservas 

internacionales

 (MM US$)

22.060 -1,1 -23,3

IV Semana Diciembre Var. anual (%)
Var. Acum. 

(%)

Gasto del 

Gobierno Central 

(MM VEB)

8.539 38,4 58,6

IV Semana Diciembre
Var. semanal 

(%)

Var. anual 

(%)

Liquidez 

monetaria                        

(MMM VEB)

1.951 1,5 64,0

I Semana Enero
Var. semanal 

(%)

Var. anual 

(%)

WTI 53,72 -4,0 -44,5

Brent 58,0 -4,0 -46,9

I Semana Enero
Var. semanal 

(%)

Var. anual 

(%)

Promedio semanal 47,1 -5,0 -51,4

Promedio anual 47,1 - -

Fuentes: BCV, Menpet, ONT y Ecoanalítica

Precios de las cestas petroleras internacionales (US$/bl)

Precio de la cesta petrolera venezolana (US$/bl)

Indicadores Económicos Semanales
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GRÁFICO DE LA SEMANA: LA INFLACIÓN SE COME LOS SALARIOS 
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Índice de Salarios Reales 

Fuentes: BCV y EcoanalíticaFuentes: BCV y Ecoanalítica

Día Total diario Sector Público (%) Sector Privado (%)

23/12/2014 15,7 14,9 94,9 0,8 5,1

26/12/2014 24,8 23,5 94,8 1,3 5,2

29/12/2014 21,1 19,9 94,3 1,2 5,7

Fuente: Ecoanalítica              

Oferta a través de Sicad II (US$ MM)
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TIPS ECONÓMICOS 
 
 

PIB de 2014 decreció 4,0%. El Banco Central de Venezuela (BCV) informó 
que la economía registró un decrecimiento de 4,0% entre enero y septiembre 
de 2014 respecto al mismo periodo de 2013. Al evaluar el desempeño por 
sectores obtenemos que el área petrolera creció 0,3% mientras que la no 
petrolera cayó 3,8%. 
 
PIB no petrolero por sectores. Dentro del producto interno bruto (PIB) no 
petrolero la mayor caída en el período enero-septiembre de 2014 la tuvieron 
los siguientes sectores: comercio y servicios de reparación (10,7%), 
construcción (10,0%), manufactura (9,2%), transporte y almacenamiento 
(8,2%), minería (7,2%), servicios inmobiliarios, empresariales y de alquiler 
(1,9%), electricidad y agua (1,1%), mientras que solo cuatro sectores 
registraron variaciones positivas: instituciones financieras y seguros (14,2%), 
comunicaciones (5,0%), servicios del Gobierno (1,7%) y servicios sociales y 
personales (0,2%). 
 
Resultados BP. De acuerdo a las cifras emitidas por el BCV, la balanza de 
pagos (BP) entre enero y septiembre de 2014 registró un saldo deficitario de 
US$805 millones. Los resultados de la BP correspondientes a los primeros 
nueve meses del año pasado muestran un superávit de US$9.909 millones 
en la cuenta corriente, un déficit de US$10.714 millones en la cuenta de 
capital y financiera y un saldo negativo en la cuenta errores y omisiones por 
US$3.189 millones. Esto resultó en que las reservas internacionales del país 
cerraras en US$21.346 millones 
 

 

BALANZA DE PAGOS 

Resumen General

(Millones de US$)

Cuenta Corriente 9.909 4.939 100,6%

Saldo en Bienes 28.344 27.165 4,3%

      Exportaciones Petroleras 58.332 64.396 -9,4%

      Exportaciones No petroleras 2.165 2.486 -12,9%

      Importaciones de Bienes f.o.b. -32.153 -39.717 -19,0%

Saldo en Servicios -11.593 -13.161 -11,9%

Otros -6.842 -9.065 -24,5%0 0

Cuenta Capital -10.714 -8.244 30,0%

      Cuenta Capital del Sector Público 98 -3.548 -102,8%

      Cuenta Capital del Sector Privado -11.935 -4.155 187,2%0 0

Variación en Reservas Internacionales -805 -3.305 -75,6%

Fuentes: BCV y Ecoanalítica

Acum. 3T2014 Acum. 3T2013 Var.
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La inflación de noviembre fue 4,7%. Según las cifras publicadas por el 
BCV, la variación del Índice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) 
registró una desaceleración en el mes de noviembre al ubicarse en 4,7%, lo 
que se traduce en una variación interanual de 60,1%.  
 
Alimentos y bebidas no alcohólicas con la mayor inflación. Dentro de las 
13 categorías estudiadas por el BCV, el grupo de alimentos y bebidas no 
alcohólicas registró la mayor inflación interanual en el mes de noviembre con 
92,9%, seguido por las categorías de bebidas alcohólicas y tabaco con 
85,7% y restaurantes y hoteles con 75,4%, y servicios de educación con 
58,9%. 
 
Resultados geográficos. De las 11 ciudades estudiadas, en noviembre 
Valencia registró la mayor inflación con 69,7%, seguida por Barquisimeto con 
64,4%. Los dominios que registraron menores variaciones en noviembre 
fueron Barcelona-Pto La Cruz con 54,8% y Caracas con 57,5%. 
 
El IPC de noviembre fue 60,5%. Según las cifras publicadas por el BCV, la 
variación del Índice de precios al consumidor del área metropolitana de 
Caracas (IPC-AMC) registró una desaceleración en el mes de noviembre al 
ubicarse en 4,9%, lo que se traduce en una variación interanual de 60,5%.  
 
Mayor inflación para los pobres. Aunque la inflación en noviembre del IPC-
AMC registró una variación de 60,5% con respecto al mismo periodo del año 
anterior, la inflación en el estrato I de la población, que abarca a las familias 
más pobres, alcanzó 59,0% en el mismo periodo. Los estratos II y III IV 
registraron una variación en sus precios de 56,1%, 53,3% y 49,5% 
respectivamente. 
 
Tasa de desempleo se ubica en 5,9%. Según las cifras publicadas por el 
Instituto Nacional de Estadística (INE), la tasa de desempleo experimentó 
una caída de 0,7 puntos porcentuales (pp) en noviembre de 2014, en 
comparación con el mismo período de 2013, cuando cerró en 6,6%. Esto 
significa que en el undécimo mes del año 838.946 personas se encontraban 
sin trabajo. 
 
Inactividad aumenta. Al revisar la tasa de inactividad publicada por el INE, 
se observa que esta aumentó 0,01 pp respecto a noviembre de 2014, para 
ubicarse en 35,5%. Dentro de esta, la inactividad de los hombres aumentó 
0,3 pp respecto a noviembre del año pasado, ubicándose en 21,3%. Por su 
parte, la inactividad femenina aumentó 0,3 pp con respecto a noviembre de 
2013 ubicándose en 49,5%. 
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Tasa de informalidad se ubicó en 41,6%. Según las cifras del INE, 
noviembre de 2014 concluyó con 5.530.486 personas empleadas en el 
sector informal (41,6% de los ocupados) tasa que aumentó 0,5 pp respecto a 
noviembre de 2013. Por su parte, el sector formal, empleó al 58,5% de la 
población ocupada, disminuyendo 0,5 pp con respecto a noviembre de 2013 
y cayó 1,3 pp con respecto al mes anterior. 
 
¿Con voluntad de cambio? El presidente Nicolás Maduro señaló, en sus 
últimas declaraciones, que para poder hacer frente a la “guerra económica” 
en 2015 es necesario que se rectifiquen los errores que han venido 
cometiendo y arrastrando las empresas del Estado. Maduro destacó que 
espera que 2015 “sea el año del gran cambio de la conciencia y del modelo 
económico venezolano”. En Ecoanalítica reiteramos que Venezuela 
necesita que se tomen urgentemente decisiones de política económica 
estructurales. 
 
En cifras negativas. Según los datos suministrados por el BCV, el PIB en el 
3T2014 registró una caída de 2,3%. El decrecimiento en la actividad 
económica del país obedeció mayormente al comportamiento de la actividad 
construcción (-10,1%), la actividad de comercio y a servicios de reparación   
(-9,5%) y manufactura (-4,0%). En Ecoanalítica estimamos que en 2014 el 
PIB registró una caída de 4,6% 
 
El sector que más crece. Según las cifras publicadas por el BCV, la 
actividad del PIB que experimentó el mayor comportamiento positivo durante 
los tres primeros trimestres de 2014 fue la actividad instituciones financieras 
y seguros. En el primer trimestre, la actividad instituciones financieras y 
seguros creció 15,3%, en el segundo 14,4% y en el tercer trimestre 13,2%. 
En Ecoanalítica estimamos que en 2014 la actividad instituciones 
financieras y seguros registraron un crecimiento de 23,6%. 
 
Balanza de pagos de nuevo en superávit. El saldo comercial de la balanza 
de pagos en el 3T2014 presentó un superávit de US$6.811 millones, 
motivado al descenso de 14,2% de las ventas externas totales y a la ligera 
contracción de 1,4% de las importaciones de bienes (US$12.246 millones). 
Según las cifras provisionales del BCV, en 2014 el saldo comercial de la 
balanza de pagos se ubicará en US$ 28.344 millones. 
 
Cae la cuenta corriente. La cuenta corriente cerró el 3T2014 con un saldo 
positivo de US$899 millones mientras que en el 2T2014 fue de 
US$3.224 millones, una diferencia de US$2.325 millones. En Ecoanalítica 
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estimamos que la contracción de la cuenta corriente para el 4T2014 será 
mayor motivado a la fuerte caída de los precios del petróleo.  
 
Continúa el incremento de los precios. Según las últimas cifras publicadas 
por el BCV, la inflación interanual en noviembre se ubicó en 63,6%, mientras 
que la inflación intermensual fue de 4,6%, resultando así una inflación 
acumulada de 60,0% para el mes de noviembre. En Ecoanalítica 
proyectamos que la inflación en diciembre se situó en torno al 4,0% y que 
2014 cerró con un nivel de inflación cercano a los 66,5%. 
 
Seniat en números verdes. Según los datos publicados por el Servicio 
Nacional Integrado de Administración Aduanera y Tributaria (Seniat), este 
organismo logró una recaudación total de VEB 474.690 millones en 2014, 
representando un cumplimiento de 149,7% de la meta anual 
(VEB 317.000 millones para 2014). Asimismo, si se compara con lo 
recaudado en 2013 (VEB 277.250 millones), la recaudación de impuestos en 
2014 creció 71,2% en términos nominales. En Ecoanalítica estimamos que 
si la inflación en 2014 cierra en 66,5%, el incremento real de la recaudación 
de impuestos será de 2,8%.  
 
Venezuela por debajo del continente. La Comisión Económica para 
América Latina y el Caribe (Cepal), en un informe preliminar sobre las 
economías de la región, estimó que Venezuela cerrará 2014 con una 
contracción de 3,0% del PIB. En el mismo informe, la Cepal estimó un 
crecimiento de 1,1% para América Latina y el Caribe, que se debe 
principalmente a la contracción de Venezuela y Argentina; esta tasa de 
crecimiento es la más baja desde 2009 (-1,8%). 
 
El hermano menor del Fonden. Siguiendo los nuevos lineamientos de las 
“ocho líneas estratégicas” planteadas por el Gobierno nacional para la 
recuperación económica, el presidente Nicolás Maduro anunció la creación 
del Fondo Estratégico de la Reserva (FER), el cual es un fondo en bolívares 
y en cuentas del BCV, que tiene como finalidad garantizar la “inversión 
social” del país, es decir, el pago de las pensiones, el aumento de los 
sueldos y mantener las misiones. 
 
Se necesita discrecionalidad. En Ecoanalítica somos de la opinión de que 
la mayoría de las transferencias que reciba el FER serán ingresos generados 
por devaluación. No extraña la creación de un nuevo fondo, ya que el 
Gobierno necesita herramientas que le permitan mantener cierto grado de 
discrecionalidad en el gasto, sobretodo en 2015, cuando se estima que el 
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precio promedio del petróleo se ubique cercano a lo pautado en el 
presupuesto nacional (US$60/bl).  
 
 

TIPS PETROLEROS 
 
 
Crudo venezolano pierde terreno en 2014. El precio del crudo venezolano 
cerró 2014 con un precio promedio de US$88,4/bl, lo que representa una 
pérdida de US$9,7/bl con respecto a 2013, cuando el promedio anual se 
ubicó en US$98,1/bl, según informó el Ministerio de Petróleo y Minería. Los 
precios del crudo local han venido retrocediendo desde septiembre del año 
pasado, cuando el barril se cotizaba en US$92,6/bl. 
 
Marcadores internacionales en picada. El precio del barril de petróleo en 
los mercados referenciales de Nueva York y Londres cerró el año 2014 con 
una caída de 48,7% y 46,0% respectivamente, su mayor baja desde el 
estallido de la crisis financiera global en 2008. El precio del petróleo de 
Texas (WTI) cerró en US$53,3/bl y el petróleo del Mar del Norte, de 
referencia en Europa, acabó la última sesión con una bajada de US$1,1; 
respecto a la última negociación, y cerró el año en US$57,9/bl. 
 
2015 empezó con cambios y mal panorama. El presidente Nicolás Maduro 
indicó que el precio del crudo local continúa su descenso y cerró el año 2014 
en US$47,0/bl. Asimismo anunció que se designó una nueva Junta Directiva 
de Pdvsa, que presidirá Eulogio del Pino. Orlando Chacín, Jesús Luongo, 
Aracelis Suez de Vallejo, Antón Castillo y Carlos Malpica serán directores 
internos. Los ministros Rodolfo Marco Torres y Ricardo Menéndez servirán 
de directores externos. 
 
No mejoran las perspectivas. El año que comienza no promete un regreso 
a los US$100/bl, según coinciden organismos internacionales; lo que se 
plantea como el mejor de los escenarios es que se logre alcanzar un nivel 
mínimo y los precios se estabilicen en torno a este. Según la consultora IHS 
Energy, el crudo Brent -el de mayor cotización- estará entre US$66,0/bl y 
US$75/bl en 2015 y 2016. 
 
No se ha tocado piso. El economista, Leonardo Buniak, de la firma 
consultora Buniak & Co, es de la tesis de que el piso de las cotizaciones no 
se ha tocado aún y que ello dependerá del costo de producción de los 
crudos no convencionales. Recordemos que la decisión de la OPEP de no 
recortar la producción se fundamentó en la necesidad de sacar del juego los 
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desarrollos del crudo de lutita que han generado una sobreoferta importante 
en el mercado y han apalancado el desplome. 
 
Un error de cálculo. Los cálculos saudíes no fueron muy precisos, ya que 
este prominente productor y cabeza de la OPEP estimó que con US$80/bl la 
mayoría de los proyectos de petróleo de lutita estarían por fuera, no 
obstante, solo 4,0% de los mismos son inviables a ese precio. El ingeniero y 
analista petrolero, Diego González Cruz, señala que, por ejemplo, los 
mayores campos de lutita explotados en los Estados Unidos (EE.UU.), como 
el Eagle Ford, mantiene un costo de producción menor a US$50/bl, mientras 
que la formación Bakken promedia US$36/bl. 
 
Un milagrito. Las posibilidades de que el valor del petróleo pueda 
estabilizarse podrían depender de dos factores: una reducción de la oferta 
de crudo o un repunte importante de la demanda. En el caso de la oferta, 
pareciera que Arabia Saudita subestimó el impacto de la sobreoferta al no 
concretar el recorte de producción, por lo que los precios ahora mismo no 
parecieran tener piso. El mercado se encuentra ahora a la expectativa de 
una reunión de emergencia de la OPEP. 
 
Los consumidores felices. La caída de los precios del petróleo tiene un 
efecto inmediato en el costo de la gasolina, lo que le ha ahorrado un 
estimado de US$14.000 millones a los conductores estadounidenses, en 
comparación con lo que gastaron en llenar sus tanques en 2013, según la 
empresa de vehículos y viajes AAA. De igual forma, el Ministerio de Minas y 
Energía de Colombia ordenó una reducción de COP 93 por galón de 
combustible, ubicándolo en COP 8.402 (unos US$3,5), lo que otorga un 
alivio importante a la industria del transporte y abarata los costos de los 
fletes en ambos países.  
 
Harvest Natural no pudo vender. La productora de petróleo y gas Harvest 
Natural Resources firmó en 2009 un acuerdo para vender su participación 
restante del 20,4% en Petrodelta, un emprendimiento conjunto con Pdvsa, 
Petroandina y Pluspetrol Resources por US$275 millones. Sin embargo, la 
empresa señaló que puso fin al acuerdo, lo que hizo que sus acciones se 
desplomaran un 54,0%, a mínimos históricos, ya que no fue aprobado por el 
Gobierno venezolano. 
 
Pdvsa busca petróleo y gas en Amazonia. Petroandina, una sociedad 
entre Pdvsa y la petrolera estatal boliviana, comenzó el martes 30 de 
diciembre la perforación del primer pozo petrolero en una zona inexplorada 
de Amazonia boliviana. La sociedad invertirá US$54 millones y tiene la 

© E
co

an
alí

tic
a –

 D
es

ca
rg

ad
o p

or u
su

ar
io

 n
o au

te
ntic

ad
o

                            14 / 22



 

 
 

 

15 

Año 10. Número 01. Semana II 
Enero 2015 

expectativa de hallar reservas estimadas en 10 millones de barriles de crudo 
y 153 millones de pies cúbicos de gas, informó el gerente de la compañía, 
Fernando Salazar.  

 
 
TIPS SECTORIALES 
 
 

Medicamentos al 60%. El presidente de la Federación Farmacéutica de 
Venezuela (FFV), Freddy Ceballos, aseguró que la escasez de 
medicamentos se mantiene sobre el 60,0% en la ciudad capital y en más del 
70,0% en el interior del país y señaló que la falta de medicamentos en el 
país no obedece a un "sobreconsumo" por parte de los pacientes. En 
relación con el cambio de presidente del Cencoex, espera que con la 
transición "no se dilate más la liquidación de divisas pendiente con todos los 
sectores". 
 
De reunión en reunión. El vicepresidente de la República, Jorge Arreaza, 
comentó que el día miércoles 7 de enero sostuvo una reunión con el sector 
avícola y todo el resto del sector cárnico en el Palacio de Miraflores. El día 
jueves 08 sostuvo una reunión con el sector lácteo y el viernes con las 
cadenas de distribución de alimentos. El Vicepresidente aseguró que habrá 
cambios estructurales en el modelo económico del país para "terminar de 
construir el modelo chavista". 
 
Aumentan las exportaciones a Colombia. Según cifras de la Cámara de 
Integración Económica Venezolano-Colombiana (Cavecol), el intercambio 
comercial entre los dos países sumó US$2.025 millones hasta noviembre, lo 
que representa una caída de 19,2% respecto a 2013. Este retroceso 
obedeció a la contracción de 23,2% de las importaciones procedentes de 
Colombia (US$1.628 millones), mientras que las exportaciones venezolanas 
crecieron levemente al pasar de US$388 millones entre enero y noviembre 
de 2013 a US$397 millones (2,3%). 
 
Osorio se reúne con sector automotor. El ministro del Despacho de la 
Presidencia y Seguimiento de la Gestión de Gobierno se reunió con 
empresarios del sector automotor. Por su parte, el ministro para Industrias, 
José David Cabello, reiteró que la meta es aumentar la producción, no sólo 
en el sector automotor, sino en todas las áreas. Detalló que los planes 
discutidos en la reunión buscan que entre 60,0% y 70,0% de las partes de un 
vehículo puedan fabricarse en Venezuela en 10 meses a 20 meses. 
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TIPS ECONOMÍA MUNDIAL 
 
 
A mediados de 2015. El presidente de la Reserva Federal de San 
Francisco, John Williams, anunció que la discusión sobre el posible aumento 
de las tasas de interés en EE.UU. va por buen camino y que prevé que a 
mediados de 2015 ya se tenga una conjetura razonable para discutir si 
deben aumentar o no dichas tasas. 
 
Mejora la confianza. Según el índice de confianza desarrollado por la firma 
de investigación Sentix, el cual mide la confianza entre inversores y analistas 
en la Unión Europea (UE), la confianza en dicho bloque de países mejoró en 
enero, por tercer mes consecutivo, motivado a que los inversores y analistas 
dejaron de lado la incertidumbre por las elecciones en Grecia y a que las 
perspectivas a largo plazo para el desarrollo económico de la UE alcanzaron 
su nivel más optimista en seis meses. 
 
Mercado de capitales pagando los platos rotos. Las bolsas europeas 
retrocedieron la primera semana de enero a mínimos de dos semanas, ante 
las preocupaciones sobre el futuro de Grecia y ante una fuerte caída de los 
precios del petróleo y del cobre, que castigaron principalmente a los sectores 
financieros y de materias primas. El índice Euro STOXX (que recoge los 50 
principales valores de la UE) cerró con una caída de 3,7%. 
 
Los precios van pa’bajo. Según los datos preliminares de la Oficina 
Federal de Estadísticas, la inflación anual en Alemania se desaceleró a un 
0,1% en diciembre, el menor nivel registrado en más de cinco años; la 
inflación alemana anual se mantuvo sin cambios respecto al mes anterior y 
subió 0,2% en relación al año pasado. 
 
Cayendo a lo último. Según el informe realizado por la consultora financiera 
Markit, la actividad manufacturera de la UE terminó 2014 con un tono 
apagado y deprimido, ya que la producción, los nuevos pedidos y el empleo 
exhibieron un crecimiento lento a finales de año. El informe mostró, además, 
que las fábricas recortaron los precios por cuarto mes consecutivo y que la 
actividad estuvo débil en Alemania, la mayor economía de la UE. 
 
Japón tratando de reactivarse. En un intento del primer ministro japonés, 
Shinzo Abe, por aumentar e incentivar la rentabilidad y el crecimiento 
económico japonés, la coalición del gobernante ha aprobado un plan de 
reforma tributaria que reducirá la tasa al impuesto corporativo a partir de abril 
y prometió nuevas reducciones de impuestos en los próximos años. Esta 
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“promesa” establece una reducción de 2,5 pp en los impuestos a pagar por 
las corporaciones.  

 
China aflojando la correa. La Comisión de Desarrollo Nacional y Reformas 
(CDNR) de China informó el pasado mes la liberación de los precios de 24 
materias primas y servicios, eliminando así todos los controles para los 
productos agrícolas, entre los que destaca el tabaco, el cual había sido el 
último producto incorporado al control de precios del Gobierno chino. La 
comisión también permitirá la libre flotación de los precios de transporte 
ferroviario de carga, transporte de pasajeros, entre otros. 
 
Se le complicó a Brasil. El Ministerio de Desarrollo, Industria y Comercio 
Exterior de Brasil anunció que Brasil registró en 2014 su primer déficit 
comercial anual en 14 años, motivado a la desaceleración en el crecimiento 
de la economía y a la caída de los precios del mineral de hierro, la soja y 
otras materias primas clave que exporta el país. El déficit comercial de Brasil 
en 2014 fue de US$3.930 millones, el mayor saldo negativo desde 1998. 
 
 

TIPS POLÍTICOS 
 
 
Necesito tu ayuda. El presidente de la República, Nicolás Maduro, viajó el 
pasado lunes a la República Popular de China para afianzar las relaciones 
bilaterales de cooperación de carácter económico y comercial. En la agenda 
de trabajo está prevista una reunión con el sector empresarial chino. 
Posteriormente, Maduro realizará una gira por países que integran la OPEP 
con el propósito de abordar el tema de la baja de los precios del petróleo. 
 
Sabemos que estás mal. Un portavoz del Ministerio de Exteriores chino, 
Hong Lei, afirmó que la cooperación financiera de China con Venezuela es 
"madura y eficaz" y aseguró que China entiende los problemas que están 
afrontando los países exportadores de petróleo. El portavoz recalcó que 
ambos países tienen un mecanismo de cooperación financiera "maduro y 
eficaz" y que las líneas de cooperación bilateral "están abiertas" y funcionan 
"de manera satisfactoria". 
 
Una asamblea corrupta. Según las declaraciones del gobernador del 
estado Miranda, Henrique Capriles Radonski, la actual directiva de la 
Asamblea Nacional (AN), encabezada por Diosdado Cabello, ha sido la más 
corrupta en la historia del país "La directiva actual de la AN es la más 
vergonzosa de la historia del país, la más corrupta. Esperemos que (la nueva 
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directiva) sea una AN que impulse el cambio definitivo que necesitamos en el 
país" 
 
¿Qué hacen ellos ahí? El gobernador del estado Miranda, Henrique 
Capriles Radonski, cuestionó la finalidad del viaje a China del presidente 
Nicolás Maduro. Según el Gobernador, no hace falta que al viaje, el cual 
tiene como fin conseguir recursos para sobrellevar la actual caída de los 
precios del petróleo, asistan el ministro de defensa ni el de educación “Si van 
a hablar de economía ¿qué hace el Ministro de Defensa ahí (en la gira)? 
¿Qué tiene que ver con el tema económico? ¿Qué hace el Ministro de 
Educación ahí con todos los reclamos que tienen los docentes empezando el 
año?", exclamó Capriles.  
 
Te cambio la barajita. El presidente Nicolás Maduro señaló que la única 
forma de que acceda a liberar al exalcalde de Chacao, Leopoldo López, 
sería si EE.UU. libera al independentista puertorriqueño Oscar López 
Riviera, es decir, un intercambio de presos. Ante estas declaraciones, el 
Departamento de Estado de EE.UU. aseguró que por el momento no existe 
posibilidad alguna de realizar un intercambio de presos con el Gobierno de 
Venezuela. 
 
Por cuarta vez. El diputado Diosdado Cabello fue reelecto presidente de la 
AN, para el período legislativo de 2015, siendo este su cuarto período 
consecutivo como presidente de la AN. La propuesta fue realizada por la 
diputada del Partido Socialista Unido de Venezuela (PSUV) por el estado 
Aragua, María León y fue aprobada por mayoría simple. Elvis Amoroso y 
Tania Díaz también fueron electos como primer y segundo vicepresidente, 
respectivamente. 
 

Hay que dar la cara. En 2015 las autoridades venezolanas deberán 

comparecer ante las Naciones Unidas (UN) para informar sobre lo hecho 

para garantizar los Derechos Humanos. Entre el 1 de junio y el 9 de junio se 

realizará el examen donde el Estado podrá exponer los logros alcanzados en 

alfabetización y en la lucha contra la desnutrición, mientras que entre el 29 

de junio y el 24 de julio se realizará la evaluación donde el Estado deberá 

explicar lo hecho para garantizar el derecho a la vida, a la integridad 

personal y a la manifestación. 

 

Para el primer trimestre. En una rueda de prensa, el secretario de la Mesa 

de la Unidad (MUD), Chuo Torrealba, informó que la oposición escogerá sus 

candidatos con un doble mecanismo: primarias y consensos, y prometió que 
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la segunda semana de enero la mesa anunciará el cronograma que regirá 

las elecciones internas. “El primer trimestre es la fecha probable para los 

comicios internos (…) a más tardar en marzo tenemos que tener los 

candidatos de la unidad”, informó Torrealba. 
 
 

TIPS LEGISLATIVOS 
 
 

Cencoex tiene nuevo mando. El martes 06 de enero se oficializó la nueva 
directiva del Centro Nacional de Comercio Exterior (Cencoex) con Rocco 
Albisini como presidente en sustitución de Alejandro Flemming, con Fanny 
Márquez como vicepresidenta del organismo, mientras que Rodolfo 
Clemente Marco Torres, José David Cabello y José Salamat Khan como 
directores. En Ecoanalítica vemos este cambio como positivo, al ser Albisini 
una ficha del ministro de Finanzas, Marco Torres. 
 
Pero en la AN todo sigue igual. También en la Gaceta Oficial N° 40.573, 
que circuló el 06 de enero, se publica la reelección del diputado Diosdado 
Cabello como presidente del parlamento para el periodo de sesiones de 
2015. Mientras que los parlamentarios Elvis Amoroso y Tania Díaz fungirán 
como primer y segundo vicepresidentes de la AN.  
 
Pronto oficializarán situación de peajes. El ministro de Transporte 
Terrestre, Haiman El Troudi, adelantó que en los próximos días se publicará 
en Gaceta Oficial "con detalle exhaustivo" las nuevas normativas sobre los 
71 peajes que se encuentran a escala nacional. Cada unidad recibirá 
atención para luego pasar a ser administrada por cada gobernación con una 
tarifa regulada. Solo se cobrará a transporte de carga. 

© E
co

an
alí

tic
a –

 D
es

ca
rg

ad
o p

or u
su

ar
io

 n
o au

te
ntic

ad
o

                            19 / 22



 

 
 

 

20 

Año 10. Número 01. Semana II 
Enero 2015 

 

10%

25%

40%

55%

70%

85%

100%

n
o

v
-1

1

fe
b

-1
2

m
a
y
-1

2

a
g

o
-1

2

n
o

v
-1

2

fe
b

-1
3

m
a
y
-1

3

a
g

o
-1

3

n
o

v
-1

3

fe
b

-1
4

m
a
y
-1

4

a
g

o
-1

4

n
o

v
-1

4

Inflación                                                                                                                    
(últimos 12 meses)

IPC Alimentos

40

60

80

100

120

d
ic

-1
2

e
n
e
-1

3

fe
b

-1
3

m
a
r-

1
3

a
b

r-
1
3

m
a
y
-1

3

ju
n
-1

3

ju
l-
1
3

a
g

o
-1

3

s
e
p

-1
3

o
c
t-

1
3

n
o

v
-1

3

d
ic

-1
3

e
n
e
-1

4

fe
b

-1
4

m
a
r-

1
4

a
b

r-
1
4

m
a
y
-1

4

ju
n
-1

4

ju
l-
1
4

a
g

o
-1

4

s
e
p

-1
4

o
c
t-

1
4

n
o

v
-1

4

d
ic

-1
4

U
S

$
/b

l

Precios del Petróleo
(Cesta Venezolana)

Promedio del año Presupuesto Cesta Venezolana

55

70

85

100

115

130

d
ic

-1
1

m
a
r-

1
2

ju
n
-1

2

s
e
p

-1
2

d
ic

-1
2

m
a
r-

1
3

ju
n
-1

3

s
e
p

-1
3

d
ic

-1
3

m
a
r-

1
4

ju
n
-1

4

s
e
p

-1
4

d
ic

-1
4

U
S

$
/b

l

Precios del Petróleo
(WTI  y Brent )

WTI Brent 

1,7

1,8

1,9

2,0

2,1

2,2

2,3

s
e
p

-1
2

o
c
t-

1
2

n
o

v
-1

2

d
ic

-1
2

e
n
e
-1

3

fe
b

-1
3

m
a
r-

1
3

a
b

r-
1
3

m
a
y
-1

3

ju
n
-1

3

ju
l-
1
3

a
g

o
-1

3

s
e
p

-1
3

o
c
t-

1
3

n
o

v
-1

3

d
ic

-1
3

e
n
e
-1

4

fe
b

-1
4

m
a
r-

1
4

a
b

r-
1
4

m
a
y
-1

4

ju
n
-1

4

ju
l-
1
4

a
g

o
-1

4

s
e
p

-1
4

M
B

/d

Exportaciones Petroleras

15.000

20.000

25.000

30.000

35.000

40.000

45.000

d
ic

-0
7

m
a
r-

0
8

ju
n
-0

8

s
e
p

-0
8

d
ic

-0
8

m
a
r-

0
9

ju
n
-0

9

s
e
p

-0
9

d
ic

-0
9

m
a
r-

1
0

ju
n
-1

0

s
e
p

-1
0

d
ic

-1
0

m
a
r-

1
1

ju
n
-1

1

s
e
p

-1
1

d
ic

-1
1

m
a
r-

1
2

ju
n
-1

2

s
e
p

-1
2

d
ic

-1
2

m
a
r-

1
3

ju
n
-1

3

s
e
p

-1
3

d
ic

-1
3

m
a
r-

1
4

ju
n
-1

4

s
e
p

-1
4

d
ic

-1
4

M
M

U
S

$
Reservas Internacionales - BCV

200

500

800

1.100

1.400

1.700

2.000

2.300

2.600

d
ic

-1
1

fe
b

-1
2

a
b

r-
1
2

ju
n
-1

2

a
g

o
-1

2

o
c
t-

1
2

d
ic

-1
2

fe
b

-1
3

a
b

r-
1
3

ju
n
-1

3

a
g

o
-1

3

o
c
t-

1
3

d
ic

-1
3

fe
b

-1
4

a
b

r-
1
4

ju
n
-1

4

a
g

o
-1

4

o
c
t-

1
4

d
ic

-1
4

EMBI

EMBI + Venezuela EMBI + LATAM

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

2
0
0
6
 -

II

2
0
0
6
 -

III

2
0
0
6
 -

IV

2
0
0
7
 -

I

2
0
0
7
 -

II

2
0
0
7
 -

III

2
0
0
7
 -

IV

2
0
0
8
 -

I

2
0
0
8
 -

II

2
0
0
8
 -

III

2
0
0
8
 -

IV

2
0
0
9
 -

I

2
0
0
9
 -

II

2
0
0
9
 -

III

2
0
0
9
 -

IV

2
0
1
0
 -

I

2
0
1
0
 -

II

2
0
1
0
 -

III

2
0
1
0
 -

IV

2
0
1
1
 -

I

2
0
1
1
 -

II

2
0
1
1
 -

III

2
0
1
1
 -

IV

2
0
1
2
 -

I

2
0
1
2
 -

II

2
0
1
2
 -

III

2
0
1
2
 -

IV

2
0
1
3
 -

I

2
0
1
3
 -

II

2
0
1
3
 -

III

2
0
1
3
 -

IV

Índice de Salarios Reales

General Público Privado

10

12

14

16

18

20

d
ic

-1
1

m
a
r-

1
2

ju
n
-1

2

s
e
p

-1
2

d
ic

-1
2

m
a
r-

1
3

ju
n
-1

3

s
e
p

-1
3

d
ic

-1
3

m
a
r-

1
4

ju
n
-1

4

s
e
p

-1
4

d
ic

-1
4

%

Tasa de Interés
(Seis Principales Bancos)

Activas Pasivas (DPF 90)

© E
co

an
alí

tic
a –

 D
es

ca
rg

ad
o p

or u
su

ar
io

 n
o au

te
ntic

ad
o

                            20 / 22



 

 
 

 

21 

Año 10. Número 01. Semana II 
Enero 2015 

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

e
n
e

fe
b

m
a
r

a
b

r

m
a
y

ju
n ju
l

a
g

o

s
e
p

o
c
t

n
o

v

d
ic

Expansión Real Interanual 
(M2)

2012 2013 2014

0

100

200

300

400

500

600

8

9

10

11

12

13

1
1
/0

7
/1

3

2
0
/0

8
/1

3

2
1
/1

0
/1

3

0
5
/1

1
/2

0
1
3

1
8
/1

1
/1

3

0
3
/1

2
/1

3

1
7
/1

2
/1

3

1
4
/0

1
/1

4

2
1
/0

2
/1

4

1
4
/0

3
/1

4

2
8
/0

3
/1

4

1
6
/0

4
/1

4

0
5
/0

5
/1

4

1
6
/0

5
/1

4

1
7
/0

6
/1

4

0
4
/0

7
/1

4

1
8
/0

7
/1

4

0
4
/0

8
/1

4

2
5
/0

8
/1

4

2
2
/0

9
/1

4

0
3
/1

1
/1

4
M

M
 U

S
$V

E
B

/U
S

$

Sicad I

Liquidaciones (eje der.) Tipo de cambio (eje izq.)

0

2.000

4.000

6.000

8.000

10.000

12.000

14.000

16.000

n
o

v
-1

2

d
ic

-1
2

e
n
e
-1

3

fe
b

-1
3

m
a
r-

1
3

a
b

r-
1
3

m
a
y
-1

3

ju
n
-1

3

ju
l-
1
3

a
g

o
-1

3

s
e
p

-1
3

o
c
t-

1
3

n
o

v
-1

3

d
ic

-1
3

e
n
e
-1

4

fe
b

-1
4

m
a
r-

1
4

a
b

r-
1
4

m
a
y
-1

4

ju
n
-1

4

ju
l-
1
4

a
g

o
-1

4

s
e
p

-1
4

o
c
t-

1
4

n
o

v
-1

4

U
n
id

a
d

e
s

Venta de Vehículos

-3

0

3

6

9

12

15

18

s
e
p

-1
1

n
o

v
-1

1

e
n
e
-1

2

m
a
r-

1
2

m
a
y
-1

2

ju
l-
1
2

s
e
p

-1
2

n
o

v
-1

2

e
n
e
-1

3

m
a
r-

1
3

m
a
y
-1

3

ju
l-
1
3

s
e
p

-1
3

V
a
r.

 %
 (

a
/a

)

Volumen de Ventas

0

5.000

10.000

15.000

20.000

25.000

30.000

35.000

40.000

45.000

50.000

d
ic

-1
0

fe
b

-1
1

a
b

r-
1
1

ju
n
-1

1

a
g

o
-1

1

o
c
t-

1
1

d
ic

-1
1

fe
b

-1
2

a
b

r-
1
2

ju
n
-1

2

a
g

o
-1

2

o
c
t-

1
2

d
ic

-1
2

fe
b

-1
3

a
b

r-
1
3

ju
n
-1

3

a
g

o
-1

3

o
c
t-

1
3

d
ic

-1
3

fe
b

-1
4

a
b

r-
1
4

ju
n
-1

4

a
g

o
-1

4

o
c
t-

1
4

d
ic

-1
4

V
E

B
 m

il
lo

n
e

s

Gasto primario ONT
(media movil  de  4  semanas)

5%

6%

7%

8%

9%

10%

n
o

v
-1

2

d
ic

-1
2

e
n
e
-1

3

fe
b

-1
3

m
a
r-

1
3

a
b

r-
1
3

m
a
y
-1

3

ju
n
-1

3

ju
l-
1
3

a
g

o
-1

3

s
e
p

-1
3

o
c
t-

1
3

n
o

v
-1

3

d
ic

-1
3

e
n
e
-1

4

fe
b

-1
4

m
a
r-

1
4

a
b

r-
1
4

m
a
y
-1

4

ju
n
-1

4

ju
l-
1
4

a
g

o
-1

4

s
e
p

-1
4

o
c
t-

1
4

n
o

v
-1

4

Tasa de desocupación

25

30

35

40

45

50

55

n
o

v
-1

1

d
ic

-1
1

e
n
e
-1

2

fe
b

-1
2

m
a
r-

1
2

a
b

r-
1
2

m
a
y
-1

2

ju
n
-1

2

ju
l-
1
2

a
g

o
-1

2

s
e
p

-1
2

o
c
t-

1
2

n
o

v
-1

2

d
ic

-1
2

e
n
e
-1

3

fe
b

-1
3

m
a
r-

1
3

a
b

r-
1
3

m
a
y
-1

3

ju
n
-1

3

ju
l-
1
3

a
g

o
-1

3

s
e
p

-1
3

o
c
t-

1
3

n
o

v
-1

3

d
ic

-1
3

e
n
e
-1

4

fe
b

-1
4

m
a
r-

1
4

a
b

r-
1
4

m
a
y
-1

4

ju
n
-1

4

ju
l-
1
4

a
g

o
-1

4

s
e
p

-1
4

o
c
t-

1
4

n
o

v
-1

4

M
M

U
S

$

Recursos extrapresupuestarios del Estado

Recursos extrapresupuestarios Promedio móvil

48,0

48,5

49,0

49,5

50,0

50,5

51,0

51,5

52,0

52,5

0

20

40

60

m
a
r-

1
4

a
b

r-
1
4

m
a
y
-1

4

ju
n
-1

4

ju
l-
1
4

a
g

o
-1

4

s
e
p

-1
4

o
c
t-

1
4

n
o

v
-1

4

d
ic

-1
4

V
E

B
/U

S
$M

M
U

S
$

Sicad II

Liquidaciones Tipo de cambio

© E
co

an
alí

tic
a –

 D
es

ca
rg

ad
o p

or u
su

ar
io

 n
o au

te
ntic

ad
o

                            21 / 22



 

 
 

 

CONTÁCTENOS 

Venezuela:(+58-212) 266 9080/ Fax: (+58-212) 266 5119 
Colombia: (+57-1-508 6554) 
mercadeo@ecoanalitica.net 
foros@ecoanalitica.net 
 www.ecoanalitica.com 

 @ecoanalitica 

EQUIPO ECOANALÍTICA 
 
Asdrúbal Oliveros / Director 
 asdrubalo@ecoanalitica.net / @aroliveros 

Pedro Palma / Director 
 pedrop@ecoanalitica.net / @palmapedroa 

Cristina Rodríguez / Director 
 cristinar@ecoanalitica.net 

Jessica Grisanti / Economista Senior 
 jessicag@ecoanalitica.net / @jessigrisanti 

Gabriel Villamizar / Economista 
 gabrielv@ecoanalitica.net / @gabvillamizar 

Lesner Castillo / Economista 
 lesnerc@ecoanalitica.net / @lesnerck 

 
ASISTENTES DE INVESTIGACIÓN: 

Pilar Navarro 
Daniel Cárdenas 
Benjamín Matos 
Arturo Villegas 
 

EDICIÓN: Argelia Guédez 

© E
co

an
alí

tic
a –

 D
es

ca
rg

ad
o p

or u
su

ar
io

 n
o au

te
ntic

ad
o

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                            22 / 22

http://www.tcpdf.org

