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Entre la economiay la politica:
sin cambios en el horizonte

Desde 2013, la economia venezolana se ha contraido 24,5%, la inflacibn acumulada ha
alcanzado 5.751,1% y las importaciones se han desplomado 69,9%. Pese a semejantes
indicadores, la politica econdmica no ha mostrado cambios significativos en los frentes
cambiario, monetario, fiscal y regulatorio. Dicha inaccion tiene origen en el sistema de
captura de rentas que sirve de sostén a la coalicion de gobierno. Sistema cuyos
incentivos politicos han permanecido inalterados hasta la fecha, como revelan los datos
mas recientes.

Durante el primer trimestre del presente afio, el Gobierno ha optado por recortar las
liquidaciones de divisas hacia el sector privado en 43,7%, a fin de liberar flujo de caja en
dolares para hacer frente al pago de deuda externa denominada en bonos. En
consecuencia, las importaciones han caido 29,5%, acentuando la escasez de productos
bésicos e incrementando la demanda en el mercado cambiario paralelo.

Las repercusiones de esta decision seran inevitablemente negativas para el bienestar de
los hogares, en tanto se traduciran en mayor inflacion y privaciones de consumo.

Este contexto de mayor deterioro econdémico ha incrementado la tension politica y
desatado una ola de protestas de calle que parecia poco probable a principios de afio.
Las necesidades de flujo de caja derivadas de los pagos de deuda motivaron al TSJ a
emitir las sentencias N.° 155 y 156, que disuelven de facto el parlamento y autorizan al
Ejecutivo a modificar directamente empresas mixtas y la Ley de Hidrocarburos. Todo ello
para poder vender una participacion de 10,0% sobre Petropiar a Rosneft.

La actual ola de protestas podria generar incentivos en contra de una moderacion en la
monetizaciéon del déficit y de posibles alteraciones en el sistema cambiario. Situacién que
podria empeorar nuestros estimados de contraccién econémica.
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Lalégica de lainaccion colectiva

Para poder entender la (in)accion del Gobierno en temas de politica econémica, es
pertinente recordar la logica de la accion colectiva, estudiada por Mancur Olson (1971).
Si entendemos por accién colectiva las decisiones que debe tomar un grupo de individuos
para proveerse un bien comun, podremos analizar la ausencia de reformas econdmicas
urgentes como un problema de coordinacion en la coaliciébn gobernante.

En efecto, podemos suponer que todos los agentes pertenecientes al Gobierno
desearian garantizar su permanencia en el poder a largo plazo. Para ello, requeririan un
contexto econémico estable que genere pocas tensiones politicas, previniendo de esta
manera amenazas a su control institucional. A fin de lograr este contexto, los incentivos
deberian impulsar una reforma fiscal, monetaria y cambiaria que elimine fenébmenos
altamente desestabilizadores, tales como una potencial hiperinflacion o la escasez
cronica de alimentos. Sin embargo, cuatro afios de crisis no han bastado para impulsar
tales cambios ¢ Por qué?

El Gobierno psuvista se ha caracterizado por la presencia de grupos de poder asociados
a la captura de rentas. Politicas como el control cambiario, las importaciones publicas y
los bajos precios internos de la gasolina han servido como mecanismo de captacion de
recursos por parte de distintas facciones. Este reparto de riqgueza regresivo y poco
transparente ha contribuido a la cohesion del partido de Gobierno durante los ultimos
cuatro afos, incluso después de la desaparicion fisica de Hugo Chavez. Sin embargo, el
desorden fiscal arrastrado desde 2012, la caida de los precios del petréleo en 2014 y un
entorno institucional y regulatorio ineficiente han reducido tanto los montos totales
disponibles para captar como la posibilidad de hacerlo silenciosamente.

En un entorno de rentas totales cada vez menores y amenazas crecientes desde otros
grupos, es razonable prever que las facciones defiendan sus fuentes de recursos con
mayor intensidad, pues habra menores garantias de ser compensados, en caso de ceder
privilegios para facilitar reformas. Esta tension ha llevado a los grupos de poder a ser
reacios a todo cambio de politicas que pudiese reducir su flujo presente de rentas, incluso
a costa de debilitar la estabilidad del Gobierno. De esta manera, encontramos uno de los
principales obstaculos para una agenda de reformas ejecutada desde la actual coalicion.
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Asfixia cambiaria

Como consecuencia de los problemas de coordinacibn mencionados en la seccion
anterior, el Gobierno nacional no parece dispuesto a alterar el esquema de tipos de
cambio fijos y multiples. Hacerlo supondria elevar el riesgo para facciones internas con
poder de veto; sin embargo, la realidad no se acopla a los deseos de los hacedores de
politica. Los agentes, previendo mayores presiones inflacionarias derivadas del
financiamiento monetario del déficit fiscal, buscan cada vez mayor cobertura en el
mercado cambiario paralelo.

De hecho, algunos efectos han comenzado a manifestarse en la cotizacién de dicho tipo
de cambio. A la fecha, su cotizacién promedia VEF 4.486,1/USD en los mercados de
Cucuta y el indicador dolar web, valores muy cercanos al del tipo de cambio en mesas
de dinero que promedian VEF 4.750,0 /USD e incluso han llegado a los
VEF 5.000,0/USD durante la presente semana. De acuerdo con estimaciones de
Ecoanalitica, este tipo de cambio podria cerrar en VEF 16.308/USD en 2017. Esto
contrasta con un cierre de 2016 en VEF 3.164,7/USD, luego de una moderacién que
prometia durar poco tiempo.

Tipo de Cambio Paralelo
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Fuentes: Ecoanalitica y ddlar web

Debemos entender estas reacciones del mercado como indicador de que no se prevé un
cambio estructural de la politica cambiaria del gobierno. En efecto, los anuncios recientes
sobre un redisefio del sistema Dicom han sido poco alentadores. Las autoridades solo
han sefialado un cambio en la frecuencia de liquidaciones, sin especificar si la oferta se
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incrementara (a costa de Dipro) o si permitirdn la flotacion de la cotizacion resultante de
las subastas.

Ademas, nuestros estimados del flujo de caja en divisas sugieren la posibilidad de
recortes aun mayores de las liquidaciones, especialmente en el segundo y tercer
trimestres del afio. Se prevé un déficit en divisas de USD 2.810,0 millones y
USD 2.232,0 millones, respectivamente. Este hecho reforzaria las expectativas
negativas de los agentes sobre disponibilidad de divisas por mecanismos oficiales y
aumentaria la demanda transaccional en el mercado negro.

Sobre los motivos transaccionales, es bueno tener presente que la caida de las
liquidaciones se ha concentrado en Dicom, el cual disminuyd 65,6%, al pasar de un
monto de USD 30,0 MM de liquidaciones diarias durante el 172016 a USD 10,3 MM en
el 172017, mientras que la asignacion de divisas a tasa Dipro se ha incrementado en
8,5%, al pasar de USD 15,3 MM a USD 16,6 MM durante el mismo periodo.

Liquidaciones de divisas al sector privado
(MM USD/dia 2016-2017)

Mes Cencoex/Dipro Dicom Totales
Enero 12,5 16,9 31,8
Febrero 1,2 6,8 8,1
Marzo 1,6 6,3 7,9
Abril 52 2,1 7,3
Mayo 8,3 3,9 12,2
Junio 14,7 7,6 22,3
Julio 12,8 15,1 27,9
Agosto 15,1 11,3 26,4
Septiembre 19 16,3 35,3
Octubre 6,2 6,3 12,5
Noviembre 52 54 10,6
Diciembre 8,3 4.1 12,4
Enero 6,1 2,7 8,8
Febrero 6,3 4,9 11,2
Marzo 4,2 2,7 6,9

Fuente: Ecoanalitica

Nuevamente, esto puede dar sefales del veto que han impuesto algunos grupos de poder
a toda reforma cambiaria. Si el Gobierno se guiara puramente por racionalidad
econOmica, deberia haber ocurrido lo contrario: un incremento de las liquidaciones al tipo
de cambio fiscalmente mas favorable (Dicom) a cambio de una reduccion en el
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mecanismo menos favorable (Dipro). Sin embargo, el mecanismo Dipro permite un
margen muy superior de arbitraje y captura de rentas, al ser un tipo de cambio mucho
mas apreciado vis a vis el mercado paralelo.

La larga marcha hacia la hiperinflacién
Esta negativa a devaluar, bien de manera directa o a través de mayores liquidaciones
por Dicom, generard mayores incentivos para el financiamiento monetario a PDVSA,

actualmente situado en VEF 7.256,4 miles de millones. Este es uno de los principales
motivos del crecimiento de 159,2% en la liquidez durante 2016.

Financiamiento monetarioa Pdvsa
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Fuentes: BCV y Ecoanalitica
*Estimado

Las expectativas de mantenimiento del statu quo en politicas cambiaria y fiscal y un
entorno de inestabilidad social marcada por protestas de calle dificultan pensar que la
coalicion de Gobierno tendra alternativas para cambiar la trayectoria de monetizacion del
déficit del sector publico. A mayor riesgo de perder el control institucional, menor
horizonte temporal tendrén los grupos de poder y mayor sera el descuento que apliquen
a los flujos futuros de ingresos derivados de una hipotética reforma. En otras palabras,

la inestabilidad reduce la capacidad de acordar reformas estructurales entre las facciones
de Gobierno.
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Un inconveniente adicional para el Gobierno se encuentra en la cada vez menor
obtencion de ingresos fiscales por impuesto inflacionario. En efecto, en Ecoanalitica
prevemos que el impuesto inflacionario se reduzca a 11,1% del PIB este afio, comparado
con 15,9% y 18,4% en 2015y 2016, respectivamente.

Este fendmeno es caracteristico de los procesos hiperinflacionarios, en los cuales el
Gobierno es cada vez menos capaz de suplir sus necesidades fiscales utilizando
sefioreaje, pues la inflacibn es mayor que el crecimiento de la liquidez. Dicho de otro
modo, los hogares reaccionan reduciendo sus saldos reales en bolivares ante la
expectativa de inflacién cada vez mayor y, al hacerlo, hacen crecer la inflacion ain mas
gue la base monetaria y la liquidez, privando al Gobierno de la extraccion de recursos
fiscales que podria obtener por emision de dinero.

Este fendmeno queda descrito por la Curva de Laffer del impuesto inflacionario. A
continuacién, mostramos la estimacion de Ecoanalitica de dicha curva, con las
inflaciones al cierre proyectadas para 2017, 2018 y 2019 (887,0%; 1.280,7% Yy 1.677,3%,
respectivamente).

Recaudacionpor Impuesto Inflacionario vs. Inflacion
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Fuentes: BCV y Ecoanalitica Inflacion Var.% (a/a)

Mientras mas a la derecha de la curva se sitle la economia, a partir de un maximo,
menores ingresos fiscales se obtendran para mayores tasas de inflacién. Si se mantiene
la negativa a reformar el sistema cambiario y la politica fiscal, sera dificil evitar un espiral
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hiperinflacionario; por consiguiente, los problemas de coordinacion entre facciones
podrian llevar a la economia a un proceso de destruccion total del signo monetario.

La paralisis continta

Considerando la crisis politica que atraviesa Venezuela desde la publicacion de las
sentencias 155 y 156, en Ecoanalitica vemos improbable que el Gobierno resuelva los
problemas de coordinacion entre grupos de poder, que son los causantes ultimos del
prolongado statu quo de politica econdémica. Cualquier intento de reforma deberia pasar
por una modificacion del sistema cambiario actual, y ello podria reducir margenes de
arbitraje y captacion de rentas para algunas facciones. El costo politico de incrementar
el conflicto distributivo entre facciones no seria aceptable para el Gobierno en el presente
contexto.

Mantener el statu quo supondria reforzar los mecanismos de racionamiento de bienes de
consumo, via asignaciones como los CLAP. Ademas, son previsibles mayores
fiscalizaciones hacia el sector privado, especialmente en el segmento de
comercializacion y produccion de alimentos, para fines de propaganda que respalden la
tesis de la supuesta Guerra Econdmica. Asi mismo, prevemos que siga aumentando la
proporcién de importaciones publicas sobre importaciones totales, la cual ha pasado de
49,7% en 2014 a 62,0% en 2016.

El riesgo de hiperinflacion y los recortes previstos sobre importaciones en un entorno
regulatorio tendiente a la confiscacién de bienes de capital e inventarios nos han
motivado a prever una caida de 4,3% del PIB a finales de 2017. Sin embargo, al
considerar las presiones fiscales y monetarias derivadas de la crisis politica iniciada en
abril, nuestros estimados podrian estar subestimando la contraccion econémica, la cual
podria situarse en torno a 7,0%.

Jean-Paul Leidenz Font
Mariana Petitjean
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INDICADORES SEMANALES

Indicadores Econdmicos Semanales

Var.semanal Depre/Apre

Il Semana Abril
(%) (%)
TC Dicom
(VEF/USD) 714,9 0,2 0,2
Il Semana Abril Var. semanal Var. anual
(pp) (Pp)
Tasade interés
activa (%) 21.2 03 03
Il Semana Abril Var. semanal Var. anual
(pp) (pp)
Tasade interés
overnight (%) 03 0.1 2.7
. Var. semanal Var. anual
Il Semana Abril %) %)
Reservas
internacionales 10.292 -0,9 -18,5
(MM USD)
. Var. semanal Var. anual
Il Semana Abril
! (%) (%)
Liquidez monetaria 14925 18 2146

(MMM VEF)

Precio de las cestas petroleras internacionales (USD/bl)

Var. semanal Var. anual

Il Semana Abril %) %)
WTI 51,8 2,2 241
Brent 54,4 -2,5 23,5

Precio de la cesta petrolera venezolana (USD/bl)

Var. semanal Var. anual

Il Semana Abril %) %)
Promedio semanal 44.8 -2,3 38,3
Promedio anual 447 0,0 64,4

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

! Depreciacion (+)/Apreciacion (-)
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GRAFICO DE LA SEMANA: “UN MERCADO INEXISTENTE”
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Fuentes: OICA, Cawenez y Ecoanalitica

Luego de que el pasado miércoles 19 de abril la empresa General Motors Co (GMC)
anunciara gue se habia visto forzada a cesar operaciones en Venezuela por el embargo
judicial por VEF 476 millones, vale revisar la situacion de la industria automotriz en
Venezuela. GMC inform6 que llevaba 16 meses sin ensamblar automéviles por la falta
de divisas para importar materia prima; sin embargo, esta historia no es Unica y se repite
en todas la ensambladoras e importadoras del pais.

El sector automotor ha sido uno de los mas golpeados por la crisis y la escasez de divisas
en Venezuela y, aunque ha venido contrayéndose sostenidamente desde 2007, en la
actualidad ha practicamente desaparecido al pasar de una produccién de 172.418
vehiculos y unas ventas de 491.899 vehiculos en 2007 a una produccién de 2.849 y
ventas de 3.008 vehiculos en 2016.

La comparacidén es mas dramatica si contrastamos las cifras con las de nuestros pares
latinoamericanos. En la regién, el mayor mercado es Brasil con unas ventas de mas de
2 millones de vehiculos en 2016, seguido por Argentina con ventas de 709.782 vehiculos
(vale acotar que ninguna de estas economias se encuentra boyante). Colombia y Peru,
paises con economias de tamafio similar a la venezolana, registraron ventas el afio
pasado de 253.298 y 169.718, respectivamente. Venezuela se encuentra de Ultima en el
ranking regional; incluso Paraguay, el pais que le sigue, registré ventas 8 veces mayores.
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TIPS ECONOMICOS

Larga espera. Desde el mes pasado se esperan nuevos anuncios cobre el
funcionamiento del “nuevo Dicom”. Luego de que se indicara la reestructuracién del
sistema de asignacion de divisas en marzo pasado. Finalizando abril, el Vicepresidente
de la Republica afirmo “ya esta listo, estamos en fase de prueba”. Lo poco que se sabe
hasta ahora es que se realizaran dos subastas por semana.

Llego al millén. El costo de la canasta basica familiar para marzo de 2017 cerr6 en VEF
1.068.643,3. El aumento mes a mes fue de VEF 146.071,9 equivalente a 3,6 salarios
minimos, mientras que la variacion anualizada fue de 424,0%.

¢, Qué no subid? Elrubro aseo personal y limpieza subid VEF 22.733,3 (33,3%) liderando
la lista de los productos que sufrieron mayor aumento, seguido por los alimentos con un
aumento de 16,1%, la categoria de vestido y calzado crecié en 15,2%, el alquiler de
vivienda tuvo un crecimiento de 10,4% entre febrero y marzo y educacién paso6 de VEF
77.843,1 a VEF 81.207,7.

Tampoco hay. En lo referente a escasez, el rubro de medicamentos esta en situacion
critica, con menor presencia de medicinas esenciales como Atamel, Losartan Potésico,
Amlodipina, Aspirinas, Omeprazol y antialérgicos.

El presupuesto ignorado. Hasta la fecha, en el mes de abril se han aprobado un total
de VEF 46,5 millardos mediante la figura de recursos adicionales, 84,7% del monto total
se destind al Consejo Federal de Gobierno y el restante al Ministerio del Poder Popular
para las Comunas y los Movimiento Sociales.

Mas liquidez. En lo que va de afio la liquidez se ha incrementado 34,1% para totalizar
VEF 13,9 billones. EI BCV ha drenado VEF 257 millardos de liquidez mediante
operaciones de absorcién extraordinaria (VEF 240 millardos) y los bonos “Directo BCV”
(VEF 17 MILLARDOS).

Cifras “oficiales”. 65,5% es la inflacibn acumulada para el 172017, dato ofrecido por la
Comisién de Finanzas y Desarrollo Econémico de la Asamblea Nacional.

Creciendo mes a mes. El precio de la canasta alimentaria para cierre de marzo 2017 se
ubico en VEF 772.614,3, equivalente a un aumento de 16,1% con respecto al mes
anterior y una variacion interanual de 440,8%.

Lo barato ahora es caro. Los productos que encabezan la lista con la mayor inflaciéon
son leche, quesos y huevos (33,1%), grasas y aceites (25,8%) y carnes y sus preparados
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(18,6%). La diferencia entre los precios controlados y los precios de mercado de estos
rubros es en promedio 6.273,7%, segun Cendas.

Precios ilusorios. Los huevos se venden en promedio en VEF 9.313,8, mientras que su
precio regulado es de VEF 420,0; la leche en polvo se vende en promedio 20.376,2% por
encima del precio regulado y el aceite de maiz no se queda atras, se vende en los
mercados informales en VEF 5.327,8, en promedio, cuando su precio regulado es de
VEF 28,0.

Ni leche ni pan. En cuanto a la escasez, 29,31% de los 58 productos que componen la
canasta basica presentaron problemas escasez, entre ellos estan la leche en polvo, el
azucar, el aceite de maiz, el pany la harina de maiz.

Sorpresa, sorpresa. La Cepal publicé datos sobre el comportamiento de economias de
América Latina, y destacé entre ellos que el Unico pais que no crecera para 2017 sera
Venezuela con una contraccion estimada de 7,2%.

Un anuncio costoso. Venezuela manifestd que saldra definitivamente de la
Organizacion de Estados Americanos (OEA). En la carta que rige este organismo, se
estipula que para salir se debe cancelar la deuda que se tenga en la organizacién, que
para Venezuela en 2016 es de USD 8,7 millones, sin sumar la cuota de USD 1,8 millones
correspondiente a 2017.

TIPS PETROLEROS

Crudo venezolano sigue a la baja. El precio del crudo de la Organizacion de Paises
Exportadores de Petroleo (OPEP) cerré el lunes en USD 49,64/bl, lo que significa abrir
la semana a la baja, pues actualmente se encuentra 0,7% por debajo del cierre registrado
la semana anterior.

Otros marcadores. El precio del Brent, por su parte, abri6 al alza cotizando
USD 51,82/bl, 0,42% por encima del viernes pasado. El WTI bajo 0,78%, cerrando en
USD 49,23/bl.

En picada. De acuerdo con el portal de noticias Reuters, las ventas de crudo venezolano
a EE. UU. disminuyeron en marzo, por tercer mes consecutivo de caida, hasta llegar a
651,7 kbd; este retroceso obedeci6 principalmente a una caida de las exportaciones de
crudo Merey.

Esta totalmente prohibida la reproduccion, publicacion ylo distribucion total o parcial del contenido de este
informe. De detectarse fuga de informacion se cancelara el contrato sin derecho a reembaolso de la suscripcion.

@ecoanalitica Av. Blandin, C.C. Mata de Coco, piso 5, oficina 5-E, La Castellana, Caracas, 1060, Venezuela.
(+58 212) 266 9080 / Fax (+58 212) 266 5119 / RIF J-31130403-7

www.ecoanalitica.com




INFORME SEMANAL 7 Ecoanalitica

Ano 13. Numero 15. Semana IV
Abril 2017

Menos caja. Segun las cifras que maneja la agencia, las exportaciones de crudo de
Venezuela disminuyeron en marzo 2,3% con respecto al mes de febrero y 18% en base
interanual.

Todo queda en casa. Adicionalmente, la agencia destaca que la empresa que mas
recibio crudo venezolano en marzo fue la filial de Pdvsa, Citgo Petroleum, seguida por
Valero Energy Corp y Chevron Corp.

El futuro se obscurece. Aun cuando la produccién petrolera en 2016 llegé a su nivel
minimo en los ultimos afos, analistas del sector prevén que la produccion de Venezuela
en el afio 2017 siga cayendo, ya que la falta de inversién y los problemas de flujo de caja
gue aquejan a la empresa le impiden incrementar la produccion.

Sobre la meta. Luego del pacto celebrado por los paises miembros de la Organizacion
de Paises Exportadores de Petrdleo (OPEP) sobre la reduccién de bombeo, la
organizacion registré un recorte de la produccién petrolera en marzo por encima de lo
prometido, lo cual representa una sefial de éxito en su iniciativa de apoyo a la
recuperacion del mercado.

Contrarrestando efectos. Sin embargo, la OPEP aumento su pronéstico de la oferta de
exportadores No-OPEP para 2017. El aumento de los precios ha generado un incremento
de la produccion de EE. UU, reduciendo su demanda de petréleo OPEP este afo.

Mente positiva. A pesar del incremento de la oferta de exportadores No-OPEP y la
reduccion de la demanda por parte de EE. UU, la organizacion se mantiene optimista en
el panorama del mercado petrolero y la expectativa de crecimiento de la demanda.

Lo mejor es extender. Por su parte, el ministro de Energia de Arabia Saudita, Jaleh al
Faleh, advirti6 que los paises petroleros, pertenecientes o no a la OPEP, deberian seguir
recortando su produccién para reducir el nivel de sus reservas con el fin de cumplir el
objetivo de estabilizar el mercado.

Comenzo la carrera. La empresa rusa Gazprom pretende incrementar la capacidad del
gasoducto Nord Stream, por el cual surte al mercado europeo. Para financiar el proyecto,
Gazprom firmo acuerdos con las empresas europeas Uniper, Wintershall, Shell, OMV y
Engie.

Una nueva amenaza. Un nuevo gasoducto entre Rusia y Alemania ampliaria la
participacion de Rusia en el mercado europeo del gas. Actualmente, Gazprom atiende
un tercio de la demanda europea, lo que demuestra un incremento de su participacion
en dos décadas, ya que anteriormente solo satisfacia un cuarto de la demanda; por lo
tanto, la Unién Europea teme volverse dependiente de Rusia.
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Libre de culpa. La empresa petrolera peruana, Petroperd, informé que el Organismo
Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria (OSINERGMIN) no encontro
circunstancias relacionadas a la empresa que ameriten sanciones en su contra por 9 de
los 13 derrames ocurridos en el Oleoducto Norperuano en el afio 2016, al demostrarse
responsabilidad de terceros en los dafos.

TIPS SECTORIALES

Ventas de autos nuevos disminuyen 28,4%. Segun los datos de la Camara Automotriz
de Venezuela (Cavenez), en el primer trimestre del afio las ventas de vehiculos nuevos
retrocedieron 28,4% con respecto al mismo periodo de 2016. Entre enero y marzo se
comercializaron 665 unidades, 264 vehiculos menos que en el mismo periodo de 2016.
Estos 665 corresponden exclusivamente a manufactura local, no hubo importados.

Produccién de autos aumentd 13,9%. Segun los datos de Cavenez, la produccion de
vehiculos aumenté 13,9% en marzo con respecto al mismo mes del afio anterior, al
ubicarse en 311 unidades, pero si consideramos la produccion acumulada entre enero y
marzo de 2017, que fue de 551 unidades, observamos que hubo un retroceso de 26,7%
en comparacion con el mismo periodo de 2016, cuando se ubico en 752 unidades.

“Ese es problema suyo”. Luego de que la empresa del sector automotor anunciara su
salida, el ministro de Trabajo, Francisco Torrealba, descartd confiscacion de una planta
de General Motors Co (GMC) en Venezuela, y explicé que lo ocurrido obedece a una
sentencia que responde a un conflicto entre la empresa y sus concesionarios.

Banplus incrementa captaciones. De acuerdo con el vicepresidente ejecutivo de
Estrategia de Banplus, Banco Universal, Jaime Salazar, el banco reflejé un crecimiento
de 29,3% en las captaciones del primer trimestre del afio, lo cual corresponde a una
participacion de mercado de 1,21% en esta categoria.

Un banco en expansion. Por otro lado, Salazar informé que Banplus obtuvo un
incremento en su participacion de mercado en cartera de créditos de 1,19% en el primer
trimestre, con un crecimiento de 48,1% en esta categoria.

Dr. Corazon y Dr. Bondad. Tras los saqueos llevados a cabo en El Valle, el presidente
Nicolas Maduro anuncié el pasado domingo la asignacion de VEB 7,1 millardos que
serian destinados a la recuperacién de los comercios del sector que fueron vandalizados.

Las universidades y sus problemas. La Federacion de Trabajadores Universitarios de
Venezuela (Fetrauve) rechazo los llamados a paralizacion que han realizado algunos
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representantes del sector y afirmé que han llamado a discusion a distintos sectores,
incluyendo a la Federacidon de Asociaciones de Profesores Universitarios (Fapuv), pero
estos se negaron a asistir.

“Con razon las colas”. El superintendente nacional para la Defensa de los Derechos
Socioecondémicos, William Contreras, afirma que la puesta en marcha del “Plan 700”
durante el mes de marzo ha tenido resultados positivos. De acuerdo con el
Superintendente, la produccion y distribucion del pan se han incrementado en 227%
aproximadamente.

La harina del pueblo. Contreras afirmé que al momento de la revision a principios del
mes de marzo se encontré que “76% de esos establecimientos habian recibido al menos
37% de la materia prima distribuida entre la fecha antes mencionada”, lo cual pone en
evidencia la desigualdad en la distribucion de materia prima.

Castigo a los que desestabilizan. El Sindicato de Trabajadores del Metro de Caracas
anuncié que introduciria una solicitud ante la Fiscalia General de la Republica para que
inicie una investigaciéon en contra de los grupos vandalicos que han atacado las
instalaciones del mismo durante las manifestaciones que se han llevado a cabo en el
pais.

Ahora si, el precio justo. El ministro de Produccion Agricola, William Castro Soteldo,
explico que en la actualidad se lleva a cabo el proceso de certificacion de los productores
de café gourmet, de los cuales solo seis han logrado la certificacion. Asi mismo, Soteldo
inform6 que el 1 de mayo se conoceran los ‘precios reales y justos” de las marcas
certificadas.

El proyecto de siembra: la potencia cafetalera. A través de su programa “Cultivando
Patria” el Ministro afirmo6 que en Venezuela se producen 3.230.586 quintales de café al
afio, mientras que el consumo interno es de 1.617.391 quintales, por lo que el pais se
encuentra en la posibilidad de exportar.

Barriga llena, corazon contento. Segun Bolivariana de Puertos (Bolipuertos), un total
de 90.000 toneladas de alimentos esta siendo descargado en el terminal maritimo de
Puerto Cabello para destinar a la agroindustria.

TIPS ECONOMIA INTERNACIONAL

Eurozona en recuperacion. Segun el indice Compuesto de Gerentes de Compra de
Markit, la economia de la eurozona subi6 a 56,7 puntos, valor que supera los 56,4 puntos
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obtenidos en marzo y los 56,3 puntos pronosticados por los analistas. Este es su mejor
resultado desde abril de 2011. Segun este indice, una puntuacion por encima de 50
puntos es un indicador de crecimiento en la economia.

Fortaleza germana. El indice de Confianza Empresarial en Alemania, calculada por el
Instituto IFO, llegd a 112,9 puntos en abril, su mejor resultado desde julio de 2011. El
resultado es una muestra mas de la buena salud de la que goza la economia germana
en los préximos meses.

Brexit sigue latente. Las ventas minoristas en el Reino Unido registraron la mayor caida
trimestral en siete afios durante el 1T2017, al contraerse 1,4%, luego de un crecimiento
de 0,8% en el 4T2016. Los analistas atribuyen esta caida a un aumento de los precios
observado desde el voto a favor del Brexit.

Luz al final de tunel. Grecia sorprendido a los mercados financieros al registrar un
superavit primario de 3,9%, frente a un calculo inicial de 0,5%. Este resultado pone al
pais en buenas condiciones para cumplir los objetivos marcados por el paquete de
rescate financiero para 2017 y 2018.

Combustibles encarecidos. El déficit comercial espafiol aumenté 34,8% en los dos
primeros meses del afio con respecto al mismo periodo del afio anterior al llegar a
USD 5.741 millones por un fuerte incremento de 15,1% del valor de las importaciones,
debido principalmente a los crecientes costos de la energia.

Japon de nuevo en alza. Las exportaciones japonesas aumentaron a una tasa de 12%
interanual en marzo, su mejor nivel en mas de dos afios, y el doble de lo previsto por los
analistas. El incremento estuvo liderado por el crecimiento en los envios de autopartes y
acero.

Cada vez mas responsables. Segun destac6 el Banco Mundial en su dltimo informe
semestral, por primera vez en la historia muchos paises en América Latina estan
aplicando politicas fiscales contraciclicas, lo que es visto como un buen augurio sobre la
estabilidad macroecondmica de la region en los préximos afios.

Caribe repuntando. Segun estimaciones recientes de la Cepal, Republica Dominicana
y Panamé seran las economias que mas creceran en 2017, con una expansion de 5,3%
y 5,2%, respectivamente. Segun el mismo informe, el conjunto de América Latina crecera
1,1%.

Recuperacion en ciernes. Brasil registré en marzo un superavit de USD 1.397 millones
en su saldo de cuenta corriente, su mayor superavit para dicho mes desde el afio 2005.
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El resultado obedece a un superavit comercial récord de USD 7.100 millones, gracias a
la debilidad mostrada por el real en las Ultimas semanas.

Deuda verdeamarela. La deuda publica general de Brasil sube 3,17% en marzo y
alcanza los USD 1,03 billones. El aumento se debe principalmente a una escalada de
3,08% de la deuda publica mobiliaria interna y una expansion de la deuda interna de
5,59%.

Inflacion quincenal récord. La inflacion interanual en México se acelerd durante la
primera quincena de abril a 5,62%, su nivel mas alto en casi ocho afos, lo que abre la
puerta a posibles aumentos de tasas por parte del Banco Central.

Ecuador sigue en negativo. Segun proyecciones del FMI, la economia ecuatoriana se
contraeria 1,6% en 2017, una mejora con respecto a la prevision anterior, que
pronosticaba una caida de 2,7%. Segun el organismo, Ecuador y Venezuela seran las
Unicas economias latinoamericanas en experimentar contraccion econémica en 2017.

TIPS POLITICOS

Llorigueo y pataleta. La ministra de Relaciones Exteriores de Venezuela, Delcy
Rodriguez, informé que el pais iniciaré el proceso de retiro de la Organizacion de Estados
Americanos (OEA), siguiendo instrucciones del presidente Nicolas Maduro.

“La verdadera defensora” La canciller resaltd que el retiro no se refiere a una salida
coyuntural, sino en “defensa del pueblo” al referirse al bloqgue como una “coalicion
intervencionista” que atenta la soberania nacional.

Detras de laambulancia. Otros que no lo lograron. URD y Opina no lograron la meta de
validacion ante el Consejo Nacional Electoral (CNE) en la jornada realizada el pasado fin
de semana.

“Democracia” sin partidos. Estos se suman a partidos como Juventud Unida en Accion
Nacional con Bimba (Juan Bimba), Electores Libres (EL) y Organizacion para Gobernar
con Gente Nueva (OPG), los cuales tampoco lograron salvarse en la jornada anterior.

Los que llegaron a la orilla. Por los momentos son solo cinco los partidos que han
alcanzado la meta: Primero Justicia (PJ), Voluntad Popular (VP), Accion Democratica
(AD), Un Nuevo Tiempo (UNT) y Avanzada Progresista. Sin embargo, quedan 20 partidos
pendientes por la recoleccién de firmas para validarse.
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¢ Seréd para las proximas? Luis Emilio Rondon, rector del CNE, anuncidé que este
organismo no ha llegado a un acuerdo con respecto a la fecha de realizacion de las
elecciones regionales que debian realizarse a finales del afio pasado, en virtud de lo
establecido en la Constitucion, pero que fueron pospuestas para el primer semestre de
2017.

Como si no pasara nada... Rondon alerté que, al demorarse los comicios electorales,
los conflictos en el pais se agudizan; asi mismo, hizo un llamado a “la sensatez y al
respeto de la Constitucién”, ya que el Poder Electoral esta obligado a convocar
elecciones por tratarse de cargos de eleccion popular vencidos o por vencer.

Entre camino y salida. Henrique Capriles Radonski, gobernador del estado Miranda y
ex candidato presidencial, informo a través de su cuenta de Twitter, que los ciudadanos
“hemos tomado una decision y estaremos firmes en ella” al referirse a las exigencias de
la oposicion a respuestas por parte del Gobierno Nacional.

Los “oligarcas golpistas” y las amenazas. El presidente de la Republica, Nicolas
Maduro, en su programa “Los domingos con Maduro” amenazd a la oposicién y su
convocatoria a protestar. “Sefiores oligarcas, no saben lo que estamos decididos a hacer,
lo que somos capaces de hacer, ni hasta donde estamos dispuestos a llegar” asevero,
refiriéndose a la agenda de manifestaciones.

Comando antigolpe. Ante las protestas que se han desatado desde principios del mes
de abril, y mas alla de las amenazas, el Gobierno Nacional orden6 a su militancia y
dirigencia a estar “alerta y activa”y a instalar “comandos regionales antigolpe” con el fin
de defender el Estado democratico y la estabilidad politica y social del pais.

Y ahora todos quieren elecciones. Por otro lado, el Presidente afirmé que espera por
el Poder Electoral para que convoque a elecciones regionales y contempla la posibilidad
de una Asamblea Nacional Constituyente. Asi mismo, hizo un llamado al papa Francisco
y a expresidentes a continuar en busqueda del didlogo y la paz.

Todos, menos él. El pasado lunes 24 de abril, el presidente del Partido Socialista Unido
de Venezuela (Psuv), Diosdado Cabello, afirmé que “bajo ninguna circunstancia” serian
convocadas elecciones generales, lo cual ha sido una de las exigencias de la oposicién
en la agenda de protestas, por considerar que seria “violar la Constitucion para darle el
gusto a la derecha”.

Contando los dias. Siguiendo la linea de las amenazas, el presidente Nicolas Maduro
afirmé que Tomas Guanipa y José Guerra, diputados opositores ante la Asamblea
Nacional (AN) serian detenidos. “Mas temprano que tarde terminaran tras las rejas”
aseguro, haciendo referencia a los disturbios que se han generado en las protestas.
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El vecino se muere. El expresidente colombiano, Alvaro Uribe, se manifesté el pasado
lunes 24 de abril en contra del Gobierno venezolano, afirmando que “hay que remover la
tirania en Venezuela que ha eliminado la democracia y masacra a los ciudadanos”. Asi
mismo, criticd a la comunidad internacional por su tardia reaccion ante la crisis que vive
el pais.

Solidaridad. Ante los hechos violentos que se han desatado en las manifestaciones en
contra del Gobierno del presidente Nicolas Maduro, el Ministerio de Exteriores de Francia
se manifestd condenando los actos de violencia e hizo un llamado a respetar “el derecho
a manifestar pacificamente”.

Lo que piden todos. Por otro lado, Francia solicitd la aprobacion de un calendario
electoral claro y el restablecimiento de las funciones del Parlamento establecidas en la
Constitucion. En relacién a las victimas que ha dejado el conflicto, Francia abogé por
renovar el didlogo entre las fuerzas politicas del pai
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