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El BCV publico junto con las cifras de crecimiento de la economia, los
resultados globales de la balanza de pagos (BP) para 2009. Mas alla de los
resultados evidentes en la cuenta corriente y de capital, queremos destacar
como el BCV esta registrando las operaciones de PDVSA y el impacto que
esto tiene en los numeros de salida de capitales, especialmente del sector
publico.

Las cifras de BP publicadas por el BCV muestran resultados alineados con
la contraccién econdmica que se evidencio durante el afio pasado. Para el
cuarto trimestre (4T09) la cuenta corriente tuvo un saldo positivo de
US$5.584 millones, un resultado que mejora al compararse con el saldo
negativo de US$4.948 millones presentado en el mismo periodo de 2008.
Este resultado obedece a la recuperacion de los precios petroleros, lo cual
impacto positivamente las exportaciones, especialmente las petroleras, que
se ubicaron en US$15.840 millones. Esta cifra es considerablemente mayor
a los US$9.783 millones del mismo periodo en 2008, lo que representa un
crecimiento de 61,9%.
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La caida en las exportaciones no petroleras no fue tan grave: sélo se
contrajeron 3,6% en el trimestre, pasando de US$944 millones en el Ultimo
trimestre de 2008 a US$910 millones en el mismo periodo de 2009.

El otro gran responsable de la recuperacion del saldo de la cuenta corriente
es el hecho de que para el dltimo trimestre de 2009 el valor de las
importaciones alcanzé US$8.410 millones, lo que representa 42,9% menos
que el monto registrado en el mismo periodo de 2008.

En lo que respecta al saldo anual de la cuenta corriente tenemos una
contraccion de 77,1%, presentando un resultado al final del afio de
US$8.561 millones, frente a los US$37.392 millones de 2008. Esta caida
en el saldo estuvo impulsada por el descenso en las exportaciones
petroleras de 58,0% y en las exportaciones no petroleras de 43,5%, que
MAas que compensan la caida en las importaciones de 22,3%.

BALANZA DE PAGOS

. 2008 2009 Var(%
(US$ millones) (%)
Cuenta Corriente 37.392 8.561 -77,1%
Saldo en Bienes 45.656 19.153 -58,0%
Exportaciones Petroleras 89.128 54.201 -39,2%
Exportaciones No petroleras 6.010 3.394 -43,5%
Importaciones de Bienes f.0.b. -49.482  -38.442 -22,3%
Saldo en Servicios -8.354 -7.617
Otros 90 -2.975
Cuenta Capital -28.117 -18.823
Cuenta Capital del Sector Publico -9.716 9.023
Cuenta Capital del Sector Privado -18.401 -27.846
Variacion en Reservas Internacionales 9.275 -10.262

Fuentes: BCV y Ecoanalitica

El deteriorode la  Pasando ahora a revisar las cifras correspondientes a la cuenta de capital
cuenta capital podemos observar que el ultimo trimestre del afio presentd un saldo
negativo de US$4.444 millones, que aunque se compensa con el saldo
positivo mostrado por la cuenta corriente, es significativamente menor al
saldo positivo de US$9.562 millones presentado en el mismo periodo en
2008. Este saldo se debid principalmente a que la cuenta de capital del
sector privado pasé6 de tener un resultado negativo de US$807 millones en
2008 a un resultado negativo de US$11.899 millones en 2009, lo cual vino
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acompafiado de una caida de 28,1% en la cuenta de capital del sector
publico.

La cuenta de capital tuvo un saldo negativo para el afio 2009 de
US$18.823 millones, lo cual representa una recuperacion importante frente
al saldo negativo registrado en 2008, que ascendié a US$28.117 millones.
Este resultado estuvo impulsado principalmente por una cuenta de capital
para el sector publico con un saldo positivo de US$9.023 millones, mientras
gue en 2008 el resultado fue negativo con un monto de US$9.716 millones,
que se compenso® en parte con el incremento de 51,3% en el saldo
negativo de la cuenta de capital del sector privado. El saldo positivo del
sector publico estd en consonancia con la caida de casi 50% de los
recursos extraordinarios denominados en moneda extranjera, que pasaron
de US$18.000 millones al cierre de enero 2009 a US$9.300 millones al
cierre enero de 2010.

Extraordinary Government resources
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La salida de En Ecoanalitica tenemos tiempo haciendo seguimiento a la evolucion de la
capitales en salida de capitales del sector privado y para 4T09 siguié en niveles
niveles sin elevados, al ubicarse en US$10.166 millones para acumular en todo el afio
precedentes pasado US$22.406 millones. Esta cifra constituye la mayor salida de

capitales privados en un solo afio jamas registrada. Como hemos dicho en
otras ocasiones es una de las grandes ironias de este control cambiario,
porque se propicia justo lo que quiere prevenirse.
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Salida de capitales privado
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Fuentes: BCV v Ecoanalitica
.Y PDVSA? El papel de PDVSA dentro de las cifras de BP es vital, dado que mas de

90% de las divisas que ingresan al pais provienen de nuestra principal
industria. Su efecto entonces es notorio en la cuenta corriente, pero no
escapa tampoco sus tentaculos a la cuenta capital.

El eterno Las incongruencias en torno a la produccion de PDVSA se reflejan en la

problema BP, ya que no sélo abarcan el volumen de produccion sino también la
proporcion entre lo efectivamente pagado (cash) y lo que se debe o se
pag6 por adelantado. Es decir, es un doble problema. A esto hay que
sumarle que en los ultimos afios PDVSA ha ido entregando una menor
proporcién de sus divisas al BCV, para pasar de 72,3% del equivalente a
exportaciones petroleras en 2003 a 42,7% en 2009.

La pregunta que nos hacemos todos es qué hace PDVSA con el monto
restante. Una respuesta parcial es que transfiere estos recursos al
FONDEN. Sin embargo, segun calculos nuestros, hasta la fecha PDVSA
s6lo ha transferido al FONDEN el equivalente a 21,7% del excedente. El
restante 78,3% esconde otras cosas.
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Transferencias FONDEN vs Fondos PDVSA
B Recursos totales disponibles de PDVSA 5 FONDEN
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Fuentes: BCV,PDVSA y Ecoanalitica

Un BCV de En el pasado funcionaban mecanismos de control institucional entre el BCV

manos atadas y PDVSA que permitian hacer el seguimiento de las cifras que emanaba la
principal industria del pais. En la actualidad esos mecanismos son
inexistentes. El BCV, al igual que todos los venezolanos, no tiene manera
de validar las cifras por exportaciones de divisas que vienen de PDVSA. Al
final, lo Unico con lo que cuenta es con los volumenes efectivos que nutren
las reservas internacionales y el FONDEN. De alli que surjan dudas
razonables sobre las cifras de exportaciones petroleras de la cuenta
corriente de la BP.

El “pa que Con respecto a la balanza de pagos la contabilidad es clara: el saldo de la

cuadre” cuenta corriente sumado al de la cuenta capital nos da la variacion en el
periodo de las reservas internacionales, nimero que el BCV si conoce con
claridad. Lo que nos muestra nuestra observaciéon de los numeros de la BP
es que el BCV sobreestima la cuenta corriente (el efecto de PDVSA),
aunque también hay una sobreestimacion del déficit en la cuenta capital del
sector publico (activos externos) que llevan a mantener al margen la
variacion de las reservas internacionales. Por ello, hoy por hoy, no es tarea
facil, y cuidado si no imposible, obtener los niumeros reales de la cuenta
capital del sector publico.
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Un ejercicio con  En Ecoanalitica, basandonos en datos de la produccion de PDVSA vy

los datos de la descontando aquellos no ligados a los convenios especiales (Petrocaribe)

cuenta corriente ni a pagos anticipados como China y Japén, volvimos a calcular los datos
de las exportaciones petroleras incluidas en la BP. Como puede verse en la
tabla anexo, las diferencias se hacen significativas sélo en los dltimos dos
afos. Entre 2003 y 2007, la diferencia promedio fue de 3,8% entre las
exportaciones reportadas por BCV y las efectivas calculadas por nosotros.
Entre 2008 y 2009, la diferencia se eleva a 26,9%.

Los resultados de los dos ultimos afios tienen incidencia en el porcentaje
de divisas que PDVSA entrega al BCV. Utilizando los datos del BCV,
tenemos que esta cifra fue de 47,2% en 2008 y 42,7% en 2009. Mientras
que al calcularla de nuevo, tenemos que la proporcién en 2008 seria de
67,4% y de 54,7% para 2009.

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Produccién Petrolera (MMBD) 2.331 2.597 2.692 2.545 2413 2.353 2.181
Exportaciones Petroleras BCV (US$ Millones) 18.735 27.954 39.447 47.938 51.664 89.128 54.201
Exportaciones Petroleras Netas (US$ Millones) 18.214 25.795 38.274 45.216 51.142 62.444 42.369

Divisas entregadas por PDVSA al BCV (US$ Millones) 13.632 20.563 28.074 30.471 31.243 42.079 23.168

Diferencia a favor de PDVSA (US$ Millones) 5.103 7.391 11.373 17.467 20.421 47.049 31.033
Diferencia neta a favor de PDVSA (US$ Millones) 4.582 5.232 10.200 14.745 19.899 20.365 19.201
521 2.159 1.173 2.722 522 26.684 11.832
% Entrega 72,8% 73,6% 71,2% 63,6% 60,5% 47,2% 42,7%
% Entrega Efectiva 74,8% 79,7% 73,4% 67,4% 61,1% 67,4% 54,7%
Aportes PDVSA al FONDEN (US$ Millones) - - 1.525 6.855 6.761 11.694 800
% Aporte FONDEN - Fondos PDVSA 13,4% 39,2% 33,1% 24,9% 2,6%
% Aporte FONDEN - Fondos Netos PDVSA 15,0% 46,5% 34,0% 57,4% 4.2%

Fuentes: BCV, PDVSAy Ecoanalitica

Nada de la De este ejercicio podemos concluir que la autonomia cambiaria de la que

cuenta capital ha gozado hasta ahora PDVSA le permite no so6lo contar con fondos en
dolares adicionales sino también esconder sus incongruencias en
produccion y el manejo de las cuentas por cobrar. Sin embargo, no es
posible precisar cuanto de la balanza de pagos del sector publico
corresponde a esto. Segun nuestros calculos, entre 2003 y 2009, PDVSA
manejo fondos por el orden de US$94.224 millones, y de este monto
transfirio US$27.636 millones al FONDEN y US$2.840 millones netos al
FONDESPA, predecesor del FONDEN. De esta forma, los recursos a su
disposicion quedaron en US$63.748 millones.
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Por otro lado, segun nuestros calculos, el monto declarado por PDVSA y no
percibido hasta ahora se ubica en US$45.613 millones, que estarian, segun
estimamos, en la cuenta capital ligada al sector publico para evitar afectar
las reservas internacionales. Destaca que 84,4% de esa diferencia se haya
generado entre 2008 y 2009.
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Tips Economicos

El INPC por agrupaciones. Los resultados de la variacion de indice Nacional de
Precios al Consumidor (INPC) por agrupaciones muestran que de 13 grupos sélo 4
tuvieron un rendimiento mejor que el correspondiente al del mes de enero. Entre los
que tuvieron un mejor resultado se encuentran los siguientes: alimentos y bebidas no
alcoholicas con 0,6%; bebidas alcohdlicas y tabaco con 4,4%; comunicaciones con
0,6%; y servicios de educacion con 0,7%. Ahora, de las nueve agrupaciones
restantes, ocho mostraron una mayor aceleracion de precios en febrero, a saber:
vestido y calzado con 1,0%; alquiler de viviendas con 1,2%; servicios de vivienda
excepto teléfono con 0,6%; equipamiento del hogar con 1,7%; salud con 3,1%;
restaurantes y hoteles con 2,2%; bienes y servicios diversos con 3,0%; y transporte
con 2,2%. El Unico rubro que mostro el mismo comportamiento al del mes anterior fue
esparcimiento y cultura con 2,9%.

IPC de las principales ciudades. En la desagregacion geografica del INPC vemos
que 5 de las 11 ciudades estudiadas mostraron un nivel de inflacién inferior a la
variacion observada en enero: Caracas con 1,5%; Maturin con 1,7%; San Cristébal
con 1,8%; Ciudad Guayana con 1,6%; y Maracaibo con 1,3%. En el grupo que falta,
comprendido por seis ciudades, podemos observar que Mérida se ubicé en 2,6%;
Barquisimeto en 1,9%; Valencia en 2,0%; Barcelona-Puerto La Cruz en 1,7%;
Maracay en 1,8%; y el resto de la geografia nacional se ubico en 1,5%.

Inflacion para bienes y servicios.  En otra de las posibles desagregaciones del INPC
podemos observar como fue el comportamiento de los precios para bienes y servicios.
El primero se ubicé en 1,4%, nivel que resulta un poco menor al 1,7% de enero,
mientras que para los servicios observamos un resultado mayor en la variacion al
presentado en enero, al ubicarse en 1,9%, frente al 1,8% del mes anterior.

El ndcleo inflacionario del INPC para febrero. Para el mes de febrero el ndcleo
inflacionario tuvo un nivel de 2,2%, porcentaje mayor al 2,0% presentado en enero.
Esto se debid principalmente a que tres de las cuatro agrupaciones mostraron un
comportamiento mas acelerado en el crecimiento de los precios: bienes industriales
excepto alimentos y textiles se ubicd en 2,7% en febrero, mientras que en enero la
variacion fue de 1,9%; servicios no administrados alcanzé un nivel de 2,3%, frente al
2,2% de enero; y textiles y prendas de vestir paso de una variacién de 0,0% en enero
a una variacion de 1,1% en febrero.

Crece la escasez en Caracas. Elindicador de escasez para el area metropolitana de
Caracas mostro un crecimiento de 30 puntos basicos entre enero y febrero, al
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ubicarse en 14,8%. Este indicador ha mostrado un crecimiento sostenido de la
escasez desde el mes de noviembre, cuando se ubico en 11,8%.

Disminuye el indicador de diversidad en Caracas. El indice de diversidad de
productos para el area metropolitana de Caracas, publicado por el Banco Central de
Venezuela (BCV), el cual toma como periodo base el mes de mayo de 2003 (uno de
los periodos de menor diversidad debido al paro general), mostrdé una disminucion al
ubicarse en 132,5 en febrero, mientras que en enero se ubicO en 139,2. Este
retroceso ha sido constante desde el mes de septiembre, cuando el indicador alcanzé
un nivel de 183,2.

Variacion del IPC AMC de febrero por sectores. Al observar la inflacion AMC del
mes de enero desagregada por componentes, ordenados de menor a mayor
variacion, tenemos que servicios de educacion se ubicé en 0,1%; alimentos y bebidas
no alcohdlicas en 0,3%; comunicaciones, 0,6%; alquiler de vivienda, 0,8%; vestido y
calzado, 1,0%; servicios de la vivienda, excepto teléfono, 1,1%; %; equipamiento del
hogar, 1,5%; transporte, 2,1%; esparcimiento y cultura, 2,7%; restaurantes y hoteles,
2,8%; salud, 2,9%; bienes y servicios diversos, 3,4%; y bebidas alcohdlicas y tabaco,
4,1.

El nucleo inflacionario del IPC AMC para febrero. Para el mes de febrero podemos
observar que el nacleo inflacionario correspondiente al area metropolitana de Caracas
mostré un nivel de 1,5%, porcentaje bastante inferior al 2,4% presentado en enero.
Esto se debid principalmente a que la agrupacion de alimentos elaborados tuvo un
comportamiento bastante menos inflacionario, resultando en 1,9%, porcentaje con
180 puntos basicos menos que en el mes de enero.

Tasas de interés. La tasa de interés activa para la primera semana de marzo fue de
19,2%, lo que representa un crecimiento de 106 puntos basicos con relacion a la
semana previa. Por otro lado, las tasas de los depdsitos a plazo y la tasa pasiva se
situaron en 14,5% y 12,6%, respectivamente, manteniéndose ambas invariables.

Reservas internacionales. Las reservas internacionales disminuyeron 1,5%, al pasar
de US$31.118 millones en la primera semana de marzo a US$30.658 millones en la
segunda semana de marzo. En relacidon con el mismo periodo del afio anterior, las
reservas internacionales se han incrementado 4,5%.

Liguidez monetaria. La liquidez monetaria para la segunda semana de marzo
registrd un incremento de 0,3% con respecto a la primera semana de dicho mes, al
ubicarse en VEF 235.514 millones, lo cual quiere decir que ha aumentado 23,2% en
términos nominales y se ha contraido 3,0% en términos reales, si se compara con el
mismo periodo del afio anterior.
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Tips Petroleros

Definido bono de explotacion.  Venezuela recibird en tres afios US$5.730 millones
en bonos por la adjudicacion a empresas extranjeras de proyectos petroleros en la
Faja del Orinoco, donde las inversiones hasta 2016 sumaran US$80.000 millones,
inform6 el ministro de Energia, Rafael Ramirez. Estos proyectos permitiran a
Venezuela incrementar su produccion petrolera en 2,09 millones de barriles, asegurd
Ramirez.

Produccion de crudo local sube.  Un crecimiento de 2,4% en la produccion petrolera
fue registrado para febrero 2010 con respecto al mes anterior, segun el informe
mensual de la OPEP. Este ligero incremento se traduce en una exportacion de 2.346
kb/d, frente a 2.292 kb/b durante el mes de enero, lo que ubica a Venezuela como el
cuarto productor del grupo, por encima de Kuwait. Con respecto al mismo periodo del
afio pasado, se evidencié un alza de 9,4%, siendo el bombeo para ese periodo de
2.144 kb/d.

Invertirdn US$1.500 millones en refineria.  Venezuela participa en un proyecto de
inversion, en el marco del cual se destinaran US$1.500 millones a una refinaria que
se encuentra fuera de servicio por fallas eléctricas en la isla de Curazao. Con esta
inversion se incrementara la productividad y mejorara la calidad de los derivados que
produce la refineria de 320 kb/d.

Denuncian derrame de hidrocarburos. Trabajadores de la refineria El Palito
reclaman un presunto derrame de hidrocarburos que estan afectando las playas
cercanas a la instalacion. Marcos Savariego, dirigente sindical petrolero del estado
Carabobo, informé que el derrame ocurrio en “la laguna de procesos de depdésito de
los residuos de los derivados o productos refinados, debido a que no esta
funcionando la unidad de efluentes que se encarga de reenviar los liquidos a la
refineria”. Ante esto, PDVSA no ha comentado sobre el incidente de la planta.

Crudo a Belards. El mandatario nacional ofrecio a Belarus petroleo venezolano a fin
de desarrollar convenios de cooperacién. Segun la declaracién del presidente
Chavez, se prevé realizar una produccion conjunta de 20 kb/d (actualmente se
produce 15,9 kb/d de manera conjunta). El vicepresidente de la Republica, Elias Jaua,
informo6 que ambos gobiernos ratificaron la profundizacion de los convenios conjuntos
en cuatro areas estratégicas de desarrollo: energia, agricultura y alimentacion, ciencia
y tecnologia y obras publicas.
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Opep mantiene las cuotas de produccion.  Tal como esperaba el mercado, la OPEP
decidié mantener sin cambios su cuota de produccion en 24,84 mb/d por quinta vez
consecutiva, ya que los representantes de sus paises miembros se encuentran
satisfechos con el actual rango de precios entre US$70-80/b. La actual cuota de
produccion (vigente desde enero de 2009) se mantendrd al menos hasta octubre
cuando los representantes de la OPEP se reuniran nuevamente en Viena.

Ramirez no asistio a la reunion OPEP. La reunién pautada por la Organizacion de
Paises Exportadores de Petréleo no conté con la presencia del actual ministro de
Petréleo de Venezuela (PDVSA), Rafael Ramirez. De acuerdo con una fuente de la
delegacién, el ministro, quien no asiste a un encuentro del grupo desde mayo de
2009, no se presentd por compromisos nacionales.

Argelia propone OPEP del Gas. Los precios del gas han caido 61,7% desde su pico
en julio de 2008, debido a un exceso de oferta en el mercado mundial y su tendencia
sigue siendo a la baja, lo que perjudica las economias intensivas en la exportacion de
este recurso. Es por eso que el ministro de Energia de Argelia, Chakib Jelil, propuso
la activacion de la OPEP del Gas, para lograr controlar la oferta del gas a mediano
plazo y restituir el equilibrio entre la oferta y la demanda. Esta propuesta se discutira
el 19 de abril en la proxima reunidn del Foro de Paises Exportadores de Gas, FPEG.

La AIE incrementa su estimado de demanda global. La Agencia Internacional de
Energia incremento su estimado de demanda de crudo mundial tanto para 2009 como
para 2010, ya que la demanda de los paises que no pertenecen a la OCDE ha sido
mayor a la esperada, mientras que la demanda de los paises miembros de la OCDE
se ha mantenido débil. La demanda para 2009 se calcula ahora a un nivel promedio
de 85,0 mb/d, es decir, 1,2 mb/d menos que en 2008, y se proyecta que la demanda
mundial se incremente hasta 86,6 mb/d en promedio para 2011.

Y por el lado de la oferta. De acuerdo con las cifras de la AIE, la oferta de crudo
mundial se increment6 en 0,9 mb/d durante el mes de febrero, llegando a 86,6 mb/d.
La produccion de la OPEP llegdb a su nivel mas alto de los ultimos 14 meses,
alcanzando 29,2 mb/d. Se espera que la OPEP decida mantener sus cuotas de
produccion sin cambios, ya que los precios se mantienen cerca de los US$80/b.

Menos adherencia a los recortes. A finales de 2008, producto de la crisis mundial, la
OPEP anuncié la implementacién de recortes en la produccion para de esta forma
reanimar los precios. No obstante, el cumplimiento de los miembros del cartel con
dichos recortes ha caido a menos de 60% tras ubicarse en mas de 80% en 2009, de
acuerdo con estimaciones de la industria.

Refinacion, fuerte por el lado asiatico, débil en | a OCDE. Por otra parte, la
refinacion de productos derivados también sera menor a la anteriormente proyectada
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durante el primer trimestre del afio. La AIE rebajo su proyeccion de oferta de refinados
en 140 kb/d, lo que coloca la oferta mundial de refinados en 72,5 mb/d. Sin embargo
aun sigue siendo 910 kb/b mayor que durante el primer trimestre de 2009, ya que
aunque la refinacion en los paises de la OCDE sigue estando a un nivel inferior al de
su promedio histérico, en China y otros paises asiaticos se ha afadido nueva
capacidad de refinacién que en conjunto les permitira refinar 2,1 mb/d mas que en el
primer trimestre de 2009.

Cestas internacionales. Cerca de la hora de cierre del mercado en Nueva York, el
WTI se cotizé este viernes 12 de marzo en US$82,3bl, mostrando un aumento de
1,0% con respecto a los US$81,5/bl al cierre del viernes pasado. Por su parte, el
Brent aumenté 0,6%, respecto a los US$79,9/bl del viernes 5 de marzo, para
colocarse en US$80,4/bl.

Precio de la cesta local. EIl precio de la cesta venezolana para el viernes 12 de
marzo fue de US$71,4/bl, US$0,2 menos respecto a los US$71,2/bl de la semana
anterior. Entretanto, el promedio anual de la cesta aument6 a US$70,0/bl.

Tips Sectoriales

Aparece la nueva Ley Organica del Sistema Financier o Nacional. La nueva Ley
Orgénica del Sistema Financiero Nacional, aprobada en primera discusion, pareciera
demostrar que con las nuevas regulaciones no sera necesaria la nacionalizacion de la
banca, ademas de que el sector privado es mejor operador, asi que lo que busca es
regularlo y controlarlo fuertemente.. En el articulo 5 queda definido el ambito de
accion de la ley, abarcando el sistema bancario, asegurador, mercado de valores y
empresas relacionadas y estaran bajo la supervision del Organo Superior del Sistema
Financiero Nacional (OSFIN).

Competencias del OSFIN. Entre las competencias que tiene el OSFIN se encuentra
la capacidad de modificar la normativa legal a fin de garantizar el apoyo a las politicas
de cambio del Ejecutivo. También tendrd la posibilidad de evaluar la cuantia de
recursos destinados a los sectores prioritarios de la economia real, es decir, podrian
ser mayores a las gavetas ya existentes, financiando lo que el Gobierno considere
prioritario. Otra competencia preocupante sera la capacidad que tendra el organismo
de recopilar la informacion que considere necesaria a fin de hacer seguimiento y
verificacion de las colocaciones de recursos provenientes del sector publico.
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Respecto a las aseguradoras... La nueva ley destaca la prestacion de servicios por
parte de las empresas aseguradoras a los sectores agricultura, turismo y
cooperativas.

Se revisan precios al alza. El Ejecutivo aumenté los precios del pollo, el azicar y el
arroz en al menos un 30% con el propdsito de que su produccion mantenga la
rentabilidad. La Gaceta Oficial recoge el decreto que oficializa los aumentos, que son
presentados como un "ajuste razonable". El kilo de pollo pasara a costar VEF 11,31,
el de arroz, VEF 3,66 y el de azlcar, VEF 3,73, valor que, segun el Gobierno, debe
estar visible para los consumidores o marcado en los productos. Los tres productos
forman parte de la lista de alimentos de primera necesidad, cuyos precios regula el
Ejecutivo.

Contindan las expropiaciones en Barquisimeto. La alcaldesa del municipio
Iribarren de Barquisimeto, Amalia Saez, decreté la expropiaciéon de los terrenos
correspondientes a la Zona Industrial 1 de la ciudad. Con esta medida, en una primera
fase, tanto Empresas Polar como 23 empresas mas, deberan desalojar el area
localizada desde el monumento El Obelisco hasta la calle 51. Esta resolucion se da
dos dias después de que la Camara Municipal de Iribarren declarara la zona como de
utilidad publica.

Declarada ilegal la huelga de los trabajadores de M itsubishi. Los representantes
del Ministerio del Trabajo se reunieron el pasado jueves con el Sindicato Nueva
Generacion de Trabajadores de la empresa MMC Automotriz para notificarles la
ilegalidad de la huelga que estan realizando los trabajadores. Con esta resolucion la
empresa se encuentra eximida de cancelar salarios caidos o cualquier indemnizacion
por el periodo que haya permanecida inactiva la planta. A pesar de los
pronunciamientos, la compafia no ha podido reanudar actividades.

Siguen las sanciones por remarcaje de precios. Valentina Querales, presidenta del
Instituto para la Defensa de las Personas en el Acceso a los Bienes y los Servicios
(Indepabis), indic6 que fueron sancionados 170 establecimientos por realizar
remarcaje de precios en productos que fueron ajustados la semana pasada.

Indepabis decomisé 10.000 toneladas de trigo. El Indepabis decomisé casi 10.000
toneladas de trigo a la empresa Monaca en el estado Zulia, debido a que, segun
anuncié el organismo oficial, estaba almacenado en condiciones que podian atentar
contra el estado del alimento.

Seniat también decomisa. Fueron 5.400 kilogramos de alimentos decomisados por
funcionarios del Seniat en Puerto Cabello, ya que no cumplian con los permisos
sanitarios exigidos, ademas de otros tramites para la nacionalizacion. Entre los
productos decomisados se encontraban 200 cajas de camarones, 200 de calamares,
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10 cajas de aceitunas negras, 100 cajas de pasta y 200 cajas de extractos de
esencias concentrados en yerbas de mate.

La situacion del Guri se sigue complicando. La caida en el nivel del Guri se ha
venido acelerando durante la dltima semana, aumentando a un promedio de 15 cm
diarios de descenso. Entre el 11 de diciembre y el 11 de enero el retroceso fue de
2,85 metros sobre el nivel del mar; entre el 11 de enero y el 11 de febrero, de 3,62
metros, y entre el 11 de febrero y el 11 de marzo, de 3,8 metros.

Giordani considera que los mutuos impulsaron a la i nflacion . Segun el ministro
de Planificacion y Finanzas, Jorge Giordani, los mutuos creaban “un nicho
especulativo y fue lo que produjo toda la avalancha inflacionaria que muestran las
cifras entre los afios 2007 y 2008 y que se detuvo en 2009 gracias a las acciones del
Ejecutivo”.

Cadivi asegura haber aumentado la autorizacion de d ivisas. La Comisién de
Administracion de Divisas (Cadivi) sefial6 que durante los dos primeros meses del
aflo han sido autorizados US$3.081 millones para importaciones, sin incluir las
compras para por el convenio Aladi. Este monto de autorizaciones implica un aumento
de 35,9% frente al mismo periodo de 2009. Una vez solucionados los problemas que
tuvo el organismo para procesar solicitudes ha realizado aprobaciones por un
promedio diario de US$117 millones.

Aumentan las autorizaciones para el sector grafico y de utiles escolares. Segun
indico la Comision de Administracion de Divisas (Cadivi), en los primeros dos meses
del afio fueron autorizados mas de US$111 millones para empresas del sector gréfico,
papeleria y utiles escolares. Este monto representa un incremento de 195,7% al
compararlo con el monto del mismo periodo del afio anterior, cuando fueron
asignados US$37,8 millones.

Las importaciones desde Estados Unidos siguen cayen do. Segun datos
publicados por el Departamento de Comercio de Estados Unidos, las importaciones
realizadas en enero por Venezuela desde ese pais registraron un descenso de 3,7%,
frente a lo importado en diciembre, ubicandose en US$646 millones para el primer
mes del afio. Esta seria la tercera variacién intermensual negativa seguida. De hecho,
al realizar la comparacion interanual observamos una caida de 29,4%en el saldo de
importaciones.

Deterioro en la cartera de créditos. Segun la Superintendencia de Bancos
(Sudeban), la cartera de créditos para el mes de febrero se incrementé apenas 0,05%
con respecto al primer mes del afio, ubicAndose en VEF 148.000 millones. Sin
embargo, en base interanual, esta cifra muestra un descenso real de 10,1%. Bajo este
resultado, los créditos comerciales y préstamos al consumo mostraron una reduccion

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



JECOMNALITICA

:oanalitica
Informe Semanal |[NiGmero 10| Semana III, Marzo 2010 |Pag.15

de 1,0%. Al mismo tiempo, los préstamos para el sector productivo se incrementaron
en 2,2%. En lo que respecta al indice de morosidad podemos ver que sigue
creciendo, al ubicarse en 4,0%, mientras que en febrero de 2009 se ubicé en un
porcentaje de 2,3%.

Tips Crisis Mundal

El déficit rompe récord en EE.UU. EI déficit del Gobierno Federal alcanzo la cifra
récord mensual de US$220.900 millones, el mayor déficit mensual de la historia,
incluso mayor a todo el déficit acumulado en todo el afio fiscal 2007 (US$161.500
millones). Por consiguiente, en el afo fiscal 2010 (que comienza en octubre) ya se
acumula un déficit de US$651.600 millones. Durante los primeros cinco meses del
afo fiscal 2010, los ingresos se han reducido en 7%, en comparacion con los
primeros cinco meses del afo fiscal anterior, mientras que en el mismo periodo el
gasto se incremento en 16,8%.

Contina recuperandose la produccion industrial per o el clima no ayuda.
Durante el mes de febrero la produccion industrial en los Estados Unidos tuvo un
incremento de 0,1% (ajustado estacionalmente) con respecto al mes anterior,
mientras que en enero habia crecido 0,9% y en diciembre, 0,5%. En relacion con el
afo anterior, la produccién industrial fue 1,7% mayor a la de febrero de 2009, y 5,4%
superior al minimo registrado en junio de 2009. La recuperacion de la produccion
industrial pudo haber sido mucho mas fuerte de no ser por el severo invierno, varios
metros de nieve cubrieron ciudades del noreste y del medio oeste de los EE.UU.
paralizando las actividades de todo tipo.

También se incrementa el porcentaje de utilizaciéon de la capacidad instalada. En
2009 la utilizacion de la capacidad instalada en la economia norteamericana se redujo
a 70,1% de 80,6% en 2007 y 77,5% en 2008. En los ultimos meses, la utilizacion de la
capacidad instalada también se ha venido incrementando, situandose en 72,7%
durante el mes de febrero.

Aun los inventarios no se recuperan en EE.UU. Durante la crisis, la
desacumulacion de inventarios fue uno de los principales causantes de las fuertes
caidas en el PIB de EE.UU., y a pesar de que la situacién ha mejorado drasticamente
los inventarios siguen siendo muy bajos y la industria ain no comienza a
recuperarlos. Durante el mes de enero, los inventarios se mantuvieron constantes,
luego de haber caido 0,3% en diciembre. El stock de inventarios de la economia se
encuentra 8,6% por debajo del nivel de enero de 2009, luego de haber caido 9,8%
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durante todo ese afo. El coeficiente entre inventarios y ventas se encuentra en su
minimo histérico y 9,3% por debajo del nivel de enero de 2009.

Ministros de Finanzas de Alemania y Francia discute  n ayuda para Grecia. El
ministro de Finanzas de Alemania, Wolfgang Schauble, declar6 que en la Unién
Europea (UE) se necesitan reglas mas estrictas con respecto al buen comportamiento
fiscal de sus miembros. Ademas coment6 que en caso de emergencia, deberia existir
la posibilidad de remover de la zona euro a un pais que no pueda poner sus finanzas
en orden. Esto no implica necesariamente la exclusién de la UE, sino dejar de utilizar
el euro, para ajustar cuentas mediante devaluacion. La ministro de Finanzas de
Francia, Christine Lagarde, estuvo en desacuerdo con la propuesta del ministro
aleman de un Fondo Monetario Europeo que coordinara los rescates financieros y
permitiera a los paises salirse de la eurozona, ya que este seria un plan que tomaria
al menos cinco afos. En vez de eso, propuso salidas de corto plazo para Grecia. El
ministro francés ademas criticd la politica comercial alemana e incité a estimular la
demanda interna de Grecia, ya que el superavit comercial de dicho pais resulta
insostenible para otros miembros de la eurozona.

La economia de Japén crece liderada por las exporta  ciones. Durante el cuarto
trimestre de 2009, la aun segunda mayor economia del mundo (que pronto sera
superada por China) tuvo un crecimiento intertrimestral anualizado (SAAR) del PIB de
3,8%, que debido a la gran caida del primer trimestre de 2009 aun continta siendo un
crecimiento negativo en términos interanuales (-1,4%). El crecimiento ha sido liderado
por la demanda externa y no por la demanda interna: las exportaciones crecieron
21,7% en el IVT09, 37,8% en el IlITO9 y 42,2% (tasas SAAR) en el IIT09, pero adn
son 5,3% inferiores a las del IVT08, debido a la brutal caida en las exportaciones de
66,3% en el ITO9 (SAAR).

Inflaciébn en China e India. La rapida expansion monetaria de China durante 2009
ocasiond una rapida reversion en la tendencia de los precios, que venian
descendiendo desde mediados de 2007 para llegar incluso a niveles de -1,68%
interanual en julio de 2009, registrando una inflacion acumulada en los dltimos 12
meses de 2,7% para febrero de este afio. Aunque aun parece una tasa de incremento
de precios relativamente baja, la tasa a la que la inflacion se acelera resulta elevada.
Por otra parte la inflacion en India es mucho mayor, habiendo llegado a 15,5%
interanual en diciembre de 2009 (Ultimo dato disponible).
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Tips Politicos

No quiero “bates quebrados”.  El presidente Chavez afirm6 que lo que busca es
calidad y no “bates quebrados” y “saltadores de talanquera” en la Asamblea Nacional.
Asimismo sefialé que el gobernador de Lara, Henri Falcon, es un desertor, que se va
a convertir en traidor. Adicionalmente, calificd de "admirable" al Congreso del PSUV; a
pesar de haber diferencias internas explicd que éstas deben ser discutidas.

Henri Falcén defenderd su cargo. Ante las acusaciones realizadas por el primer
mandatario nacional, el gobernador de Lara, respondid en una rueda de prensa
asegurando que la usurpacion de su cargo sera enfrentada en “el terreno de la Ley y
en compafia de sus coterraneos”. Por su parte, el gobernador agradecio a todos los
larenses y a Patria Para Todos (PPT) y luego aclaré que tras su decisién de no
continuar en el Partido Socialista Unido de Venezuela (PSUV) no se esconde
proyecto personal ninguno; por el contrario, trabajara para el pueblo larense que lo
eligio legitima y democraticamente.

El proceso avanza. La Mesa Técnica de Primarias confirmé que la Mesa de la
Unidad resolvié que en San Cristobal, el Distrito Capital y Miranda se postularan
presos politicos y, por tanto, solo se llevaran a cabo primarias en 20 circuitos. Maria
de Oteyza explicd que la decision de postular a los denominados presos politicos
redujo de 22 a 20 los circuitos que van a primarias. En el estado Carabobo, 30
precandidatos iran a primarias para representar a cinco circuitos. El coordinador de la
Mesa Unitaria, Eduardo Pino, dijo que estarian dispuestos a ceder los cargos
principales si con esto se liman las asperezas en la oposicién. En Aragua, el vocero
de la Mesa de la Unidad, Sergio Monsalve, informé que ya recibieron todas las
candidaturas y mafiana las empezaran a evaluar. Dijo que se han postulado 58
candidatos por los circuitos y 11 por lista para un total de cuatro circuitos. Creen que
en los circuitos 2, 3 y 4 se podrian llegar a un acuerdo. Los partidos Primero Justicia y
Un Nuevo Tiempo hicieron un llamado a la unidad en Anzoategui, entidad donde se
inscribieron 34 personas. En Tachira se inscribieron 18 precandidatos, de los cuales
tres fueron para el circuito 1, dos para el circuito 2, tres para el circuito 3, tres para el
circuito 4 y siete para el circuito 5. Por su parte, en el estado Zulia se inscribieron 186
precandidatos de los cuales se escogeran los aspirantes a las primarias.

Denuncian sabotaje contra la revolucion. Durante un acto celebrado con los
aspirantes por el Partido Socialista Unido de Venezuela (PSUV) a la Asamblea
Nacional (AN), el primer mandatario mostré pruebas de las acciones vandalicas de la
contrarrevolucién para causar caos y desestabilizar el pais mediante el sabotaje
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eléctrico. Chavez ensefié unas fotos en donde se evidenciaban unos supuestos cortes
intencionales hechos a cables de alta tensidon pertenecientes a la recientemente
inaugurada planta de generacion eléctrica en Palo Negro, estado Aragua. Ante esto,
indic6 que los enemigos de la revolucion pretenden amplificar la emergencia
provocada por el fenébmeno de El Nifio afectando vandalicamente la generacién
eléctrica.

AN: Paginas en Internet deberan respetar la Ley.  Los administradores de blogs y
paginas webs deberan regular las intervenciones de sus usuarios en foros de opinién
y noticias, segun indico el diputado Ricardo Capella. El uso de Internet sera debatido
en la Asamblea Nacional; algunos diputados manifestaron que este medio se debe
regular a través de las leyes ya promulgadas, como el Cédigo Penal, la Ley de
Responsabilidad Social en Radio y Television y la Constitucion Nacional.

Gobierno cambia su politica sobre uso de Internet . De acuerdo con una
investigacion académica, el Gobierno Nacional pas6 de promover el uso de Internet a
intentar su control, cambiando de esta manera su politica sobre su uso. Raisa Uribarri,
profesora e investigadora de la Universidad de Los Andes (ULA), indico que en 2007
hubo “un punto de inflexiobn”; la derrota en el referéndum para la reforma
constitucional se debié a que "el pueblo no entendié la propuesta”, producto de una
supuesta manipulacion mediatica, lo que motivd el cambio de estrategia sobre
Internet.

Comunas en vez de municipios. El proceso de consulta popular para elaborar el
proyecto de Ley para las Comunas ya fue iniciado por la Asamblea Nacional. La
Comision de Participacion Ciudadana redactd un documento en el afirman que las
“comunas populares y socialistas estan llamadas a convertirse en las nuevas
unidades politico-territoriales para la construccion del nuevo tejido social
revolucionario”. La AN, en su plan de accién 2010, anuncia que utilizara el
parlamentarismo social de calle como herramienta para avanzar “"hacia la
construccion del Parlamento Comunal”.

Jubilacion masiva en el TSJ. Con la aprobacién de una resolucion por parte del
Tribunal Supremo de Justicia (TSJ), un numero considerable de sus miembros sera
jubilado, garantizandoles ademas sus pensiones, las cuales no seran afectadas por
las disposiciones de la Ley Organica de Emolumentos. La presidenta del TSJ, Luisa
Estella Morales, sera la encargada de ejecutar la resolucién sobre las jubilaciones de
magistrados.

Retardo procesal por racionamiento. Aun cuando la presidenta del TSJ, Luisa
Estella Morales, asegura que no se han visto afectados por el racionamiento de
energia; en la Asamblea Nacional indican que la reduccién de la jornada laboral en los
tribunales ha aumentado el retardo procesal. Frente a esto, el jefe de la Comisién de
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Politica Interior de la AN, Tulio Jiménez, informd ayer que enviaran un oficio al TSJ
para manifestarles su preocupacion y solicitarles que los juzgados penales reasuman
su horario normal.

Revolucién reduce la pobreza. El presidente Chévez, durante su alocucion
dominical, afirmé que si bien en 2009 en América Latina la pobreza habia aumentado,
Venezuela es la excepcion puesto que “vamos rumbo a cero”. Segun Hugo Chavez,
en el pais nadie pasa hambre. Adicionalmente sefalé que Cuba también es la
excepcion. Aunado a esto, el presidente hizo un recuento sobre la pobreza en el pais
y recordd que en el afio 1996 se ubico en 70%, mientras que en 2009 lleg6 a 23%.
"Vamos rumbo a 20 y espero que el afio que viene se rompa ese piso de 20 y seguir
bajando a cero".

Podra nombrar Autoridad Unica Distrital. De acuerdo con el articulo 24 del
reglamento de la Ley del Consejo Federal de Gobierno, ya publicado en Gaceta
Oficial, se podra designar por cada Distrito Motor de Desarrollo una Autoridad Unica
de Area conforme a la normativa aplicable y se denominara Autoridad Unica Distrital.
Esta Autoridad Unica “administrara eficientemente los recursos asignados a los
proyectos (...)promovera la participacion politica, econdmica y cultural de los actores
y organizadores del poder popular (...) y las demas funciones que le sean asignadas
por el Presidente en el decreto de creacion del respectivo Distrito Motor de
Desarrollo".

Ni una palabra ante la mediacion dominicana. Aun cuando Colombia mantiene
relaciones con el presidente dominicano, Venezuela sigue sin pronunciarse
publicamente sobre la mediacion de la Republica Dominicana para un acercamiento
con el presidente colombiano. Ante esto, Republica Dominicana se disculp6 el martes
por cualquier molestia involuntaria que pudiera haberse generado a Venezuela, como
resultado de las gestiones de mediacion.

Chavez rechaza vinculo con terroristas. El gobierno nacional acusd ante los
medios de comunicacion a ciertos sectores adversos al pais de querer ensuciar las
relaciones con Espafia. La embajada venezolana en Espafia indico la existencia de
una “"campafa destinada a enturbiar las buenas relaciones" que el pais
latinoamericano mantiene con Espafia. Asimismo afirmdé su compromiso y su
propésito Unico de "ayudar a conservarlas".

En junio es la cosa. La presidenta del Consejo Nacional Electoral, Tibisay Lucena,
afirmé que las postulaciones de los candidatos a la Asamblea Nacional se realizaran
en la primera semana de junio, y destac6 que el CNE esta trabajando en el
cronograma electoral del 26 de septiembre. Destac6 que aparte del proceso electoral
que se llevara a cabo en septiembre, también se podria llevar a cabo para el 25 de
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abril el proceso de elecciones primarias de la oposicién. Solo esperan la solicitud
formal de los organismos politicos de la mesa de la unidad.

Nuevo presidente de Cadafe. El presidente Chavez anuncio la designacion de Radl
Arocha Mora como nuevo presidente de la Compafiia Anonima de Administracion y
Fomento Eléctrico (Cadafe). Asi lo informé6 el Jefe de Estado durante el programa
dominical Al6 Presidente N° 353, transmitido desde Cuman4, estado Sucre. "Pido a
todo el apoyo y cooperacion con Raul Arocha. El es un ingeniero electricista graduado
en la Universidad de Los Andes, cuya hoja de trabajo es bastante amplia”, expreso.
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INDICADORES ECONOMICOS

Precios del Petréleo
(Cesta Venezolana US$/bl.)
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Reservas Internacionales - BCV
(Millones de US$)
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Venezuela Global 18
Precio al Cierre
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