ECOANALITICA

V

Informe Semanal

Afo 9, Nimero 19 Por:

Asdrubal Oliveros
Semana IV, Mayo 2013 605G [Lvits S

Equipo Ecoanalitica

Resultados financieros de 2012 de Pdvsa:
Llego la hora de las acciones Edicion:
Argelia Guédez

Prohibida su reproduccion y/o distribucion

“Hay tres cosas que nunca podran recuperarse: la flecha lanzada, la palabra dicha y la
oportunidad perdida”
Proverbio chino

En este informe analizamos brevemente, desde punto de vista financiero,
la gestion de Petrdleos de Venezuela S.A. (Pdvsa) durante el afio 2012.
Los resultados muestran el incremento de la deuda financiera, un
aumento significativo de las cuentas por cobrar y unas necesidades
importantes de incrementar el flujo de caja de la industria para hacer
frente al servicio de la deuda y las necesidades de inversion en el
mediano plazo en areas medulares.

A pesar de la reduccién en los aportes al desarrollo social y al Fondo de
Desarrollo Nacional (Fonden) y alguna racionalidad en las inversiones, los
costos operativos de la industria aumentaron de forma importante, algo
gque esta vinculado con la eficiencia técnica y la reduccion de la
productividad de la industria petrolera. Dada la suma importancia que
tiene Pdvsa para el crecimiento de la economia venezolana, vemos con
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preocupacion la sostenibilidad del modelo econémico tal y como funciona

actualmente. De mas esta decir que los ajustes que aca proponemos no
solo son necesarios, sino inevitables.

¢, Qué contexto El entorno petrolero en los ultimos dos afios estuvo determinado por el

enfrentd Pdvsa? débil contexto macroeconémico mundial, un ajuste solapado en los
fundamentos del mercado (produccion y consumo), y los elementos
geopoliticos en el Medio Oriente y norte de Africa. Al tomar en cuenta el
desempefio de los precios del crudo venezolano durante 2012 en las
circunstancias ya descritas, se observa un ligero aumento de 2,3%, al
pasar de US$101,1/bl en 2011 a US$103,4/bl.

Precio de la cesta petroleravenezolana
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Fuentes: Menpet y Ecoanalitica
Pdvsa redujo Este estancamiento en los precios y en la produccion se reflejo en el
Sus gastos a estado de resultados de Pdvsa, donde los ingresos totales disminuyeron
pesar del afo ligeramente con respecto al afio anterior (US$295 millones) y alcanzaron
electoral US$124.459 millones, lo que le permitio al Ejecutivo expandir de nuevo el

gasto tanto fiscal como cuasifiscal, punto que abordaremos mas adelante.

De la mano con la caida de los ingresos, los egresos disminuyeron 5,6%
interanual, lo cual refleja una diferencia de US$6.639 millones, al pasar de
US$119.604 millones a US$112.965 millones, mientras que la utilidad
neta de operaciones alcanz6 la cifra de US$4.215 millones, que en

comparacion con los US$3.143 millones logrados en 2011 se traduce en
un incremento de 34,1%.
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Menos gasto Dicha caida de los egresos de la estatal obedece, fudamentalmente, a la
cuasifiscal disminucion de los aportes al desarrollo social y de las transferencias al
¢Mas inversion? Fondo de Desarrollo Nacional (Fonden) en 422% y 42,6%,

respectivamente. Por su parte, las inversiones en &reas medulares
aumentaron 39,8% el afio pasado para alcanzar US$25.032 millones. Si
tomamos en cuenta el monto de las transferencias al Fonden més los
aportes al desarrollo social, US$17.336 millones, podemos afirmar que, a
pesar de que el pasado fue un afo electoral, el gasto de Pdvsa se
reorientd de una manera mas eficiente.

Inversidonvs. Aportes para el desarrollo social
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Fuentes: Pdvsay Ecoanalitica
Nota:Los aportes al desarrollo social incluyen los aportes al Fonden

El superavit No obstante, la utilidad al cierre de 2012 antes del pago de intereses,
operativo cae impuestos (incluyendo aportes a misiones y aportes y contribuciones al
14,0% Fonden), depreciaciones y amortizaciones, EBITDA (por sus siglas en

inglés), totalizé6 US$39.336 millones, lo que constituye una disminucion de
14,0% en comparacion con el EBITDA de US$45.749 millones de 2011. El
EBITDA representa un margen del 31,6% en comparacion con los
ingresos totales del periodo, mientras que en 2011 representd 36,7%.

Dicha caida en el margen operativo se debe, principalmente, al aumento
de 58,0% de los gastos operativos de la empresa que alcanzaron
US$23.014 millones, lo cual sugiere, ademas del efecto de la apreciacion
cambiaria, que existen problemas de eficiencia operativa en la industria,
potencialmente vinculados con el crecimiento de la némina y la
negociacion de contratos colectivos. Sin embargo, los ajustes cambiarios
de este afio mejoraran la ejecucién de los gastos en bolivares de la
industria.
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EBITDA (MMUS$)

2010 2011 2012
Utilidad Neta 3.722 3.143 4.215
Gastos Financieros 8.810 3.649 3.401
Impuesto sobre la Renta 3.849 2.007 7.279
Depreciacion y Amortizacion 6.037 6.871 7.105
Aportes para el desarrollo social 5.326 15.604 9.025
Aportes y contribuciones al Fonden 1.692 14.475 8.311
EBITDA 29.436 45.749 39.336

Fuentes: PDVSA y Ecoanalitica

Es necesario De la mano con lo anterior, podemos ver que la empresa obtuvo un flujo
incrementar de caja positivo (US$8.233 millones) en el periodo mencionado, lo que
el flujo de caja significa una caida de 4,4% con respecto al generado en 2011
operativo de (US$8.610 millones). Es decir, el movimiento de efectivo neto del afio fue
la industria negativo (US$377 millones). Esto se debe a que desde hace ya varios

afos el flujo de caja operacional es inferior al movimiento de efectivo para
las actividades de inversion; por ende, el principal flujo de recursos
liquidos de la empresa proviene de actividades de financiamiento. Sin
embargo, el efectivo recibido por emision de deuda financiera disminuyo
el afio pasado en 33,5% y alcanzé US$7.130 millones.

La deuda De esta forma, la deuda de la empresa petrolera se elevo al cierre de
continué 2012 en un 14,7%, respecto al afio 2011, al pasar de US$34.892 millones
Su ascenso a US$40.026 millones; destaca que la mayor parte se remite a la emision

del bono con vencimiento en el afio 2035, certificados de inversion y
préstamos garantizados. A pesar de que Pdvsa dedicara una parte
importante de sus ingresos a inversiones, el repunte de la deuda en una
proporcion mayor que el aumento del patrimonio nos permite inferir que la
mayoria del gasto de inversion fue para mantener la capacidad instalada.
Es por esto que también asciende el riesgo patrimonial de la empresa a

52,8%.
Riesgo Patrimonial
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Deuda Total (MMUS$) 2.914 16.611 15.478 21.897 24.950 34.892 40.026
Patrimonio (MMUSS$) 53.103 56.062 71.513 74.389 75.314 73.883 75.828
Deuda/Patrimonio (%) 55 29,6 21,6 29,4 33,1 47,2 52,8

Fuentes: PDVSAy Ecoanalitica

Si tomamos en cuenta que el riesgo patrimonial de Pdvsa se situé en
21,6% para el afio 2008, periodo en el cual los precios del crudo se
encontraban en excelentes niveles (en promedio US$94,1/bl), y que en
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los ultimos dos afios el barril de petréleo venezolano super6 la barrera de
los US$100, la diferencia deuda/patrimonio entre estos dos afios resulta
un incremento de 31,1 puntos porcentuales (pp), lo que evidencia el
deterioro de la posicion financiera de Pdvsa en los ultimos afios por la
gestion del gobierno. Debido a que los recursos obtenidos a traves de
financimiento se han dirigido hacia areas ajenas a la operatividad de la
compaiiia (como el de ofrecer délares a un tipo de cambio apreciado en la
economia), su patrimonio se mantiene estancado, a pesar de altos precios
petroleros.

Por otra parte, es importante mencionar el repunte de la deuda con
proveedores y contratistas, asi como el financiamiento con instituciones
publicas como el Banco Central de Venezuela (BCV) y bancos del Estado.
La deuda con proveedores y contratistas aument6 42,5% el afio pasado
para alcanzar US$27.260 millones. Por su parte, la deuda con el BCV
cerr6 en VEB 163.797 millones (US$ 38.092 millones) el afio pasado y
actualmente alcanza VEB 165.465 millones (US$26.264 millones, si se
toma en cuenta la devaluacion).

Este financiamiento con instituciones publicas puede considerarse como
transferencias de la autoridad monetaria, con vencimientos que podrian
extenderse de forma permanente. Segun fuentes consultadas en el BCV,
estos serian préstamos denominados en bolivares a una tasa de interés
muy baja, lo cual lleva una pérdida real de su valor, teniendo en cuenta la
alta inflacion y la devaluacion de la moneda.

De esta forma, el saldo de la deuda ampliada de Pdvsa alcanzé
US$105.766 millones al cierre de 2012, aumentando 38,7% con respecto
a 2011 y representando 139,5% del patrimonio.
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Las cuentas por
cobrar, un costo
muy elevado a
estas alturas

Saldo de la deuda ampliada de Pdvsa
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Fuentes: Pdvsa, BCV y Ecoanalitica

Sin dejar de tomar en cuenta la situacion actual de la economia
domeéstica, en un contexto de presion fiscal, necesidades de inversion,
crecimiento de la deuda y su servicio para los proximos afos, resalta la
necesidad de Pdvsa de evaluar el incremento de las cuentas por cobrar
de la estatal.

Al cierre del afio pasado, las cuentas por cobrar de la industria
aumentaron 32,1% para alcanzar US$41.706 millones, equivalentes al
34,3% de los ingresos por exportaciones petroleras. Es importante
destacar también el incremento sostenido de esta cuenta en los ultimos
afios que ha llegado a promediar 40,5% interanual durante los ultimos
cinco afios. En nuestra opinion, este incremento muestra el efecto del
esquema, no solo de financiamiento sino también de participacion y
sociedad mixta, planteado en los convenios de cooperacion energética
con los paises del Caribe, Centro América y Suramérica.

Para Ecoanalitica es necesario que estos esquemas de financiamiento
sean repensados, si se quiere seguir sosteniendo las contribuciones al
Ejecutivo, incrementar la produccion y hacer frente a los compromisos
financieros de corto y mediano plazo. Todo esto sin desperdiciar el
potencial de la regién dentro de la cadena de comercio y suministro. A
proposito de la reciente cumbre de Petrocaribe, mas que las sefales
sobre una racionalizacion del convenio, vemos con preocupacion que no
se hayan presentado medidas importantes.
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Cuentas por cobrar de Pdvsa

MMUS$
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Fuente: Pdvsay Ecoanalitica
Ahora o nunca Si bien la nueva Pdvsa ha resultado ser rentable politicamente, su modelo
de gestion posee vulnerabilidades importantes; no solo desde el punto de
vista de la industria, sino también por el impacto que esta misma genera
en la economia venezolana. Para Ecoanalitica , en la coyuntura politico-
econdémica actual, queda claro que hoy es el momento para la toma de
decisiones importantes, es necesario revisar el perfil de la deuda, los
esquemas de financiamiento, los aportes a las misiones y al Fonden;
gueda claro que, hoy por hoy, las necesidades del pais y de Pdvsa son
enormes.
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Tips Economicos

Canasta alimentaria aumentd en 6,4% en abril.  Segun las cifras publicadas por el
Instituto Nacional de Estadistica (INE), el valor de la canasta alimentaria se ubicé en
VEB 2.411 en el mes de agosto, lo que se traduce en un aumento de 6,4% respecto al
mes previo y en un aumento de 35,4% respecto a abril de 2012; esto significa que en
un afio la canasta alimentaria reglamentaria aumenté VEB 630,7.

El rubro que presenté el mayor incremento  : fue huevos de Gallina con un alza de
38,1%; Tomates (23,3%); Pimentén (15,7%); Carne corte de Lagarto (14,5%); carne
de Res Molida (13,9%) y Queso blanco con un incremento del 10,7%.

Salario minimo solo cubria 84,9%. Todo lo anterior se traduce en que el salario
minimo sigue siendo insuficiente para adquirir los alimentos basicos, ya que un

trabajador que devenga un salario minimo de VEB 2.047 solo puede comprar 84.9%
de la cesta que calcula el INE.

Canasta Basica Normativa Vs. Poder adquisitivo del salario minimo
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Fuentes: INE y Ecoanalitica

Tasa de desempleo se ubica en 7,9%. Segun las cifras publicadas por el INE, la
tasa de desempleo experimenté una disminucion de 0,7 pp en abril de este afio, en
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comparacion con el mismo periodo de 2012, cuando cerr6 en 8,6%. Esto significa que
en el cuarto mes del afio 1.086.681 personas se encontraban sin trabajo.

Inactividad disminuye. Al revisar la tasa de inactividad publicada por el INE, se
observa que disminuyé 0,1 pp respecto a abril de 2012, para ubicarse en 35,9%.
Dentro de esta, la inactividad de los hombres aument6 0,9 pp respecto a abril del afio
pasado, ubicandose en 22,9%. Por su parte, la inactividad femenina disminuy6 de 1,1
pp Yy se ubic6 en 48,6%.

Tasa de informalidad se ubicé en 39,8%. Segun las cifras del INE, abril concluy6
con 5.025.215 personas empleadas en el sector informal (39,8% de los ocupados)
tasa que disminuy6 1,5 pp respecto a abril de 2012. Por su parte, el sector formal,
empleod al 60,2% de la poblacion ocupada.

US$90.000 millones en subsidios. Durante los ultimos 14 afios la politica aplicada
en el pais se ha basado en mantener altos subsidios, los cuales representan
actualmente entre 25% y 30% del Producto Interno Bruto (PIB), de acuerdo con
nuestro director, Asdrubal Oliveros. Dicho porcentaje equivale aproximadamente a
US$90.000 millones, lo cual es un peso muy grande para el Estado que ha venido
acumulando desde 2006 un alto déficit fiscal. Uno de los subsidios mas destacados es
el de la gasolina, el cual representa en la actualidad alrededor del 5% del PIB.

En tres partes. El vicepresidente de Cadivi, José Khan, explicoO durante la primera
mesa técnica instalada entre el Gobierno y distintos empresarios que los
compromisos adquiridos por el organismo (debido a retrasos en las liquidaciones)
seran asumidos en tres partes y que la primera parte ya fue cancelada a los pequefios
empresarios. “El objetivo es inyectarle dinero al sector para que recuperaran sSus
lineas de crédito”, declar6 Khan. Los retrasos que ya se han tenido con la entrega de
divisas han generado una deuda de US$8.000 millones.

Nueva administracion ¢nuevos tiempos de respuesta? El ministro de Finanzas,
Nelson Merentes, asegurd que la Comision Nacional de Divisas (Cadivi) ya ha
resuelto los problemas causados por el retraso en la asignacion de divisas a alrededor
de 1.500 empresas. De acuerdo con Merentes, Cadivi atiende un aproximado de
3.020 empresas y se encuentra en capacidad de hacerlo con todas, pero aclaré que
cada empresa tiene sus particularidades, razén por la cual existen mesas técnicas
permanentes en cada sector industrial.

Una meta de inflacion muy lejana.  El ministro de Finanzas, Nelson Merentes, sefiald
gue es “muy dificil” que se alcance la meta de inflacion fijada por el Ejecutivo Nacional
en el presupuesto de este afio. A pesar de que no quiso dar proyecciones, Merentes
aseguré que la idea es cumplir la meta que va de 14% a 16% de inflacién para 2013,
pero que de no hacerlo esta sera revisada. Solo en los primeros cuatro meses del afo
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la inflacibn acumulada se ubica en 12,5%, un 83,3% de la meta puntual del Gobierno,
lo que pone cuesta arriba que se pueda lograr el objetivo este afo.

Los que aun faltan por ajustes. La Superintendencia Nacional de Costos y Precios
(Sundecop) fij6 por dltima vez los precios de 204 presentaciones de diversos
productos en febrero de 2012; y hasta el dia de hoy han transcurrido 18 meses sin
gue se revisen de dichos precios. La Ley de Costos y Precios Justos contempla
actualizaciones de costos anuales, trimestrales, mensuales y semanales, pero estas
no se han llevado a cabo por la Sundecop.

Beneficiarios tendran que pagar. Los beneficiarios de la Gran Mision Vivienda
Venezuela (GMVV) tendran que pagar por los inmuebles entregados, segin anuncié
el presidente de la Republica, Nicolas Maduro. Se buscara fijar precios para el pago
de estas viviendas y asi empezar a cobrarlos para “ir teniendo recursos, musculo
financiero, para construir el resto de cosas que hay que construir’, y en el caso de
aguellas personas que no poseen recursos para pagar las viviendas se les cobrara
“un pago simbdlico”, aseguré Maduro.

Otro fondo para viviendas. El presidente de la Republica, Nicolas Maduro, anuncio
gue se creara un Fondo Nacional de Vivienda, que se encargara de la administracion
de lo que se cobre por las casas entregadas en el marco de la GMVV, lo que permitira
equilibrar las inversiones para la construccion de nuevas viviendas. El nuevo fondo se
incorporara al esquema de gasto paralelo, o de “nueva institucionalidad financiera”,
gue viene manejando el Gobierno desde 2004.

Los superamigos al rescate. El presidente de la Republica, Nicolas Maduro,
aseguré que ya han salido grandes cargamentos de alimentos provenientes de
Argentina, Uruguay, Brasil y China, los llamados “aliados estratégicos”, que permitiran
fortalecer las reservas alimentarias de la nacion, de cara al escenario de escasez de
rubros alimenticios que vive el pais. Maduro también destac6é que se cuenta con
recursos, en conjunto con una poderosa cadena de distribucion de alimentos, para
fortalecer las cadenas publicas de comercializacion de alimentos.

Estimulos tributarios a la productividad. El Ejecutivo nacional firmo6 un decreto en
el cual se exonera del Impuesto al Valor Agregado (IVA) a las importaciones de
bienes de capital, asi lo anuncié el ministro de Industria, Ricardo Menéndez. Dicha
exoneracion forma parte de un conjunto de medidas estratégicas que buscan impulsar
la modernizacion del aparato industrial venezolano, que, segun Menéndez, no se ha
realizado desde la década de los afios 80.

Tasas de interés. La tasa de interés activa en la segunda semana del mes de mayo
fue 16,3%, un aumento de 1,9 pp respecto a la semana previa. Por su parte, la tasa
de depdsitos a plazo fue 14,5%, sin variaciones respecto a la negociada en la semana
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previa, mientras que la tasa de depositos de ahorro no ha presentado variacion
alguna desde noviembre de 2011, ubicandose asi en 12,5%.

Reservas internacionales. Las reservas internacionales aumentaron 0,3% al pasar
de US$25.596 millones durante la segunda semana del mes de mayo a US$25.684
millones en la tercera semana del mes de mayo, monto que, comparado con el
registro del mismo periodo del afio anterior, muestra un aumento de 0,6%.

Gasto del Gobierno Central. El pasado viernes 17 de mayo segun cifras de la
Oficina Nacional del Tesoro (ONT) el gasto primario semanal fue de VEB 10.716
millones, lo que implica que este aumento 73.9% si lo comparamos con la semana
previa cuando fue de VEB 6.162 millones y aumentd 18,2% si lo comparamos con el
mismo periodo pero del afio pasado.

Liqguidez monetaria. La liguidez monetaria (M2) se expandié en 0,3% en la segunda
semana de mayo con respecto a la semana inmediatamente anterior, al ubicarse en
VEB 776.316 millones. M2 ha aumentado 62,9% con relacion al mismo periodo de
2012.

Tips Petroleros

Mas préstamos desde China. Las empresas petroleras China National Petroleum
Corporation (CNPC) y Chevron cerraran acuerdos con Pdvsa para financiar la
ampliacion de la capacidad de produccion de las empresas mixtas Petroboscan y
Petrosinovensa; se recibirda US$2.000 millones de Chevron y US$4.000 millones de
CNPC. Eulogio del Pino, vicepresidente de Exploracion y Producciéon de Pdvsa,
anuncié que se espera que se realice la firma del convenio en los préximos dias.

A pagar intereses . Pdvsa anuncia pago de intereses de bonos PDV 2013, 2021 y
2035. De acuerdo con lo establecido, el pasado viernes 17 de mayo, Pdvsa efectuo el
pago de intereses correspondientes al semestre culminado en mayo, a todos los
tenedores de los bonos Pdvsa con vencimiento en los afios 2013, 2021 y 2035.

Crecen los envios a China. Los envios de crudo a China se incrementaron 18,0% en
base interanual durante el 172013, para un total de 626 kb/d en lo que va de este afio,
anuncio el ministro Rafael Ramirez. La participacion de China se ha extendido en el
mercado de crudo criollo en los ultimos 14 afios en detrimento de los envios a
EE.UU., que sigue siendo el principal mercado para el crudo venezolano, pero que ha
retrocedido desde 1999. Es importante recordar que los envios a China han crecido
en gran parte porque son usados como pago del crédito otorgado por el pais asiatico.
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Pdvsa invertird en Zulia. US$2.400 millones se invertirdn en los campos de Tia
Juana, Lagunillas y Bachaquero, ubicados en la costa oriental del Lago de Maracaibo.
La inversion ira dirigida a la ampliacion y el mantenimiento de infraestructura. Entre
los proyectos previstos se encuentran la ampliacion de los sistemas de inyeccién a los
pozos petroleros, generacion de vapor y la construccion de una nueva planta de
combustible cruda.

Envios de crudo a EE.UU a niveles del paro. De acuerdo con la Administracién de
Informacion de Energia de los EE.UU (EIA), las exportaciones de crudo venezolano a
Estados Unidos promediaron 542 kb/d en febrero, el nivel histérico mas bajo desde el
paro petrolero de 2003. El presidente de Pdvsa, Rafael Ramirez, aseguré que no se
cerrard el mercado con los EE.UU, que sigue siendo el mayor receptor de crudo
criollo.

Menos envios, menos divisas. La caida de los envios a Estados Unidos (EE.UU.)
ha perjudicado el flujo de caja de Pdvsa y, por ende, la oferta de divisas en el pais, lo
gue ha obligado al presidente Nicolas Maduro a reducir importaciones al igual que
exhortar al sector privado a acudir a productos nacionales.

La Faja del Orinoco a buen ritmo.  Tras la revision del plan de produccion trimestral,
Rafael Ramirez sefial6 que esperan que la produccién alcance los 4 mb/d en 2019, lo
gue traerd consigo la creacion de cerca de 100.000 empleos alrededor de la Faja.
Ademas, afirm6 que “en busca del desarrollo social y econémico de la Faja Petrolifera
del Orinoco”, se perforaran mas de 10.500 pozos y se invertira en obras de vialidad,
entre otros proyectos de infraestructura.

Cestas internacionales. A la hora de cierre del mercado en Nueva York, el WTI se
cotizé el pasado viernes 17 de mayo en US$94,9/bl, lo que muestra una disminucion
de 1,1% respecto a los US$96,1/bl registrados la semana previa. Por su parte, la
cotizacion del crudo Brent cerrd a la baja en US$103,4/bl, un 1,2% por debajo del
US$104,6/bl de la semana previa.

Precio de la cesta local. El precio de la cesta venezolana se ubicé US$100,4/bl el
pasado viernes 17 de mayo, lo que signific6 una disminucién de 1,6% con respecto a
la semana previa cuando este cerr6é en US$101,9/bl. Entretanto, el promedio anual de
la cesta petrolera venezolana se ubica en US$102,3/bl.
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Tips Sectoriales

Gobierno y Polar hacen las paces. El jefe de Estado, Nicolas Maduro, informé que
le ofrecié "todo el apoyo del Gobierno" al presidente de Empresas Polar, Lorenzo
Mendoza, para que produzca al maximo y celebré que las diferencias que tuvo con el
empresario hayan quedado atrds. Maduro indicé que el empresario realizé en la mesa
de trabajo una serie de sefialamientos y proposiciones y aseguré0 que ahora el
Gobierno estad activado “en funcion de eso”, pues escuchd y tomo6 nota de las
solicitudes del empresario.

Adios al “redireccionamiento”. Lorenzo Mendoza sefalé que las reuniones, primero
con el vicepresidente Jorge Arreaza y luego con el presidente Nicolds Maduro, fueron
"cordiales" y "utiles para el pais”, ya que se lograron acuerdos como "no politizar el
tema econdémico”. Entre las propuestas que llevo Polar a la reunion estaba eliminar el
direccionamiento que ha venido aplicando la Superintendencia de Silos, Almacenes y
Depdsitos Agricolas sobre la distribucion de alimentos, donde le ha dado prioridad a
las cadenas de Caracas, lo que ha afectado la atencion de los pequefios y medianos
comercios y del interior del pais.

Desmienten a Mendoza. Joel Level, secretario general del sindicato de trabajadores
de Alimentos Polar, desmintié que empresas Polar hayan aumentado la produccién de
harina de maiz precocida, tal como lo aseguré6 Mendoza. Level enfatiz6 que en
ninguna de las tres plantas de Polar se ha incrementado la produccion. "Ni en
Chivacoa, ni en Turmero, ni aca en Cumana, que son las Unicas tres plantas
procesadoras de harina precocida de maiz". "Lo que si es cierto es que en Chivacoa
(estado Yaracuy) si se incremento la produccién de comida para mascota, la comida

para perros y el MiGurt que esta en Valencia".

80% sin divisas. El presidente de Consecomercio, Mauricio Tancredi, sefialé que las
importaciones en el 1T2013 bajaron en una escala de 40,0% y 45,0% entre Puerto
Cabello y La Guaira. Ademas, indicé que mas del 80,0% del sector comercio no tiene
acceso a las divisas de Cadivi, por lo que considerd que “es necesario que se defina
un mecanismo expedito y transparente que permita al empresario tener divisas mas
rapido, bien sea Sicad o uno mixto”. Tancredi aseguré que los comerciantes han
hecho énfasis en administrar sus inventarios “si antes duraban un mes, ahora le duran
3 meses, por ejemplo”, pero es importante que las divisas empiecen a fluir.

Merentes cumpli6. EIl vicepresidente de Fedecamaras, Jorge Roig, mostré su
satisfaccion por el clima de didlogo que existe en el pais para solventar los problemas
de produccion en el sector privado. “Celebramos el dialogo que esta ocurriendo no
solamente el de Lorenzo Mendoza con el Presidente, sino que inclusive en los niveles
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regionales, Merentes ciertamente ha cumplido parte de su palabra porque ha habido
liquidaciones vencidas y se nota un poco mas de movimiento en Cadivi”, ultimé Roig.

Produccién e inventarios en niveles criticos. El sector privado esta en "niveles
criticos” en lo que se refiere a produccion, inventarios y ventas, afirmé Jorge Botti,
Presidente de Fedecamaras, al salir de la reunion intersectorial que celebra todos los
meses la cupula empresarial. Sin dar mayores detalles, Botti enumero las trabas que
afectan a cada sector. En lo que se refiere a la industria, afirmé que en 2013 la
produccion ha registrado descensos importantes y que las manufactureras han tenido
problemas con los envases, el papel y la impresion de etiquetas, lo que incide en el
proceso de fabricacion.

Botti: Debe revisarse precios de productos controla dos. Botti también aseguré
gue debe revisarse de forma inmediata los precios de los productos regulados para
dar movilidad a la economia. “Los productos que mas escasean son los productos
controlados (...) Debemos realizar revision de precios, debemos ir a un sistema de
precios que den celeridad a la revision de precios. Los productos controlados se
deben revisar cada tres meses para evitar escasez que estamos viviendo” y refirio
gue dicho problema de escasez no se resolvera a la brevedad debido a que los lapsos
de importacién no son menores de 60 dias.

No esta ni cerca. La situacion de la industria quesera nacional es la misma tras el
ajuste de 20,0% que autorizd el Ejecutivo. Los precios regulados de los quesos se
mantuvieron sin variacién durante 17 meses, lapso en el cual se acumul6é un rezago
de entre 157,0% y 204,0% con respecto a los costos de produccion que no fue
compensado con el aumento. El vicepresidente de Aniquesos, Edgar Grisolia, explicd
gue para hacer un kilo de queso Gouda se necesita nueve litros de leche, que a VEB
7 el litro, llevan el costo solo de la materia prima a VEB 64 y el precio fue regulado en
VEB 58,3 el kilo.

Echarle cabeza a las empresas de Guayana. El pasado 15 de mayo se instalaron
formalmente en Ciudad Guayana, estado Bolivar, los equipos de trabajo de las
nuevas corporaciones del hierro-acero y del aluminio, creadas por el Gobierno
nacional para organizar y optimizar el funcionamiento, planificacion, producciéon y
comercializacion de las empresas tuteladas por la CVG. El ministro para Industria,
Ricardo Menéndez, informé que la primera acciéon emprendida fue la puesta en
marcha de un sistema unico de compras de insumos, materias primas y de un sistema
unificado de comercializacion de productos, a fin de reducir costos y garantizar el
control del Estado venezolano sobre estos procesos.

58,0% crecio la importacion de alimentos en 2012.  Segun cifras del INE, en 2012
Venezuela importé US$8.120 millones en alimentos, lo que representa un aumento de
58,0% con respecto al afio anterior, cuando las compras en el extranjero de comida
llegaron a US$5.100 millones. Mientras que el organismo sefiala este elevado
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incremento, los resultados de la encuesta de coyuntura del 472012, que realiza
periddicamente Conindustria, revelan que 50,0% de los empresarios consultados
registraron caidas en sus niveles de produccion.

Hasta el papel higiénico... El Ejecutivo anuncié que importara 50 millones de rollos
de papel higiénico para responder a la “sobre demanda” que se ha generado en el
pais en torno a ese rubro en las ultimas semanas. Fleming, ministro del Comercio,
sefiald que a partir del viernes 17 y hasta el miércoles 22 de mayo llegara a
Venezuela un primer envio de 20 millones de rollos del citado producto que, segun
explico, es la cantidad necesaria para aliviar la escasez del rubro unas dos semanas.

El turno de los caiiicultores. La Gaceta Oficial No 40.166, de fecha 14 de mayo de
2013, establece "un subsidio directo, Unico y transitorio a los productores de cafia de
azucar", a partir de la diferencia que existe entre el precio maximo de venta regulado
por el Ejecutivo, de VEB 5,04 por kilo, y el monto para la venta del rubro. El aporte
equivale a VEB 1,8 por kilo producido y lo recibiran aquellos que arrimen su cosecha
desde el 24 de septiembre de 2012 hasta el 30 de septiembre de 2013.

Tips Economia Mundial

EE.UU. camino al abismo, otra vez. El acuerdo alcanzado por el Congreso de los
EE.UU. para permitir que su Gobierno pueda endeudarse llegar4 a su limite esta
semana; sin embargo, la administracion Obama aseguré0 que no Se esperan
problemas financieros inmediatos como consecuencia. El secretario del Tesoro, Jacob
Lew, asegur6 que el aumento de los ingresos fiscales y las medidas extraordinarias
tomadas permitiran al gobierno seguir pagando su deuda por lo menos hasta el mes
de septiembre.

Se desacelera la inflacién.  El indice de Precios al Consumidor (IPC) de los EE.UU.
sufrié su mayor caida intermensual de los ultimos cuatro afos, al apuntarse en abril
una contraccion de 0,4%, producto del descenso de los precios de la gasolina, y al
registrar una variacion de 1,1% en base interanual (abril 2013/abril 2012). Las sefales
de presiones inflacionarias contenidas podrian reforzar el argumento a favor de que la
Fed mantenga su muy flexible politica monetaria.

Vacaciones forzosas. Mas de 820.000 empleados del Gobierno de EE.UU. tendran
varios dias libres sin sueldo, debido a los cortes automaticos de gastos en el
presupuesto del actual afo fiscal, resultado de la falta de acuerdo entre el Congreso y
la Casa Blanca sobre la reduccion del déficit fiscal y el incremento del limite de la
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deuda. Se preveé que esta cifra crezca a medida que los ministerios tomen sus propias
decisiones acerca de como aplicar los recortes que les han sido asignados.

Una recesion interminable. El PIB de la eurozona se contrajo un 0,2% durante el
1T2013, de acuerdo con la Eurostat, lo que significé el sexto trimestre consecutivo de
caida, colocando a la region en su recesiéon mas larga desde el inicio del registro de
datos en 1995. La contraccion fue mayor que lo previsto y deja claro el inmenso
efecto que tienen la crisis bancaria y la deuda sobre la regién, ademas de que disipa
cualquier optimismo con respecto a una pronta recuperacion.

Unos sorprenden. De acuerdo con calculos de la oficina del gabinete del Gobierno
de Japdn, la economia de ese pais crecié un 0,9% (a/a) durante el 1T2013, debido a
un solido consumo privado y al aumento de las exportaciones generado por el
agresivo estimulo monetario y fiscal que han llevado a un debilitamiento importante
del Yen. El gasto de capital, sin embargo, fue decepcionante y cayo un 0,7% (a/a),
una sefal de que a pesar de la mayor confianza empresarial, las compairiias siguen
cautas a la hora de aumentar la inversion.

Otros decepcionan. La economia alemana logro, por poco, escaparse de una
recesion en el 1T2013, al registrar un incremento en su PIB de 0,1% con respecto al
4T2012, impulsada principalmente por un aumento en el consumo privado, sefial6 la
Oficina Federal de Estadistica (Destatis). En base interanual, el PIB registrd6 una
contraccion de 1,4% durante el 1T2013, afectado por la concurrencia de mas dias
festivos que en los primeros tres meses de 2012.

Francia sumergida en pequefia recesion. Francia cayé en una recesion poco
profunda durante el 1T2013, periodo durante el cual su economia se contrajo en un
0,3% (a/a) debido a una contraccion de 1,8% de la inversiéon, de 0,2% del consumo y
de 0,6% de las exportaciones, segun el Instituto Nacional de Estadisticas y Estudios
Economicos de Francia. Esta recesion ha llegado conjuntamente con el méximo
desempleo histérico en el pais registrado en marzo.

Un presidente para la UE. EI presidente de Francia, Francois Hollande, propuso la
creacion de un gobierno econémico en la eurozona que tenga presupuesto propio,
derecho de emitir deuda, un sistema fiscal armonizado y un presidente a tiempo
completo. La meta del presidente francés es la creacion de una Unién Europea (UE)
politicamente completa en los dos proximos afos, a lo cual Alemania se opone para
evitar mutualizar la deuda entre los estados europeos.

Activos de la banca seran revisados. La Autoridad Bancaria Europea examinara de
gué manera clasificar a los grandes bancos y valorar los préstamos y otros activos,
con la finalidad de alcanzar pruebas de tensibn mas exactas. Una de las razones de
este cambio es que en los exadmenes anteriores se han encontrado problemas en los
balances de bancos espafioles, irlandeses y chipriotas.
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Dafio colateral. De acuerdo con la Cepal, la mayor vulnerabilidad que América Latina
enfrenta en estos momentos es la apreciacion cambiaria por la gran cantidad de
estimulos econémicos del mundo desarrollado. El relajamiento monetario de Europa,
EE.UU y Japon ha golpeado la competitividad de las exportaciones en la region, por lo
gue los paises del blogue deben evaluar el momento y las medidas para administrar
la entrada masiva de capitales, sefial6 la Cepal.

Tips Politicos

Otra grabacion, otro escdndalo. Diputados de la Mesa de la Unidad Democrética
(MUD) difundieron una grabacion en la cual el presentador del programa de television
“la hojilla” y lider comunicacional del chavismo, Mario Silva, sefiala al presidente de la
Asamblea Nacional (AN), Diosdado Cabello, como el responsable de actos de
corrupcion y de atentar contra la estabilidad del mandato de Nicolas Maduro, todo con
el fin de mantener posiciones de poder. De acuerdo con el diputado Ismael Garcia,
Silva conversa en la grabacion con Aramis Palacios, miembro del G2 cubano y jefe de
la contra inteligencia en Venezuela.

¢Dando la cara? El conductor del programa de television "La Hojilla", Mario Silva,
rechazé categoéricamente las acusaciones hechas en su contra por diputados de la
MUD que presentaron una grabacion de una conversacion entre €l y un miembro de la
inteligencia militar cubana. Silva advirti6 que la grabacion pudo ser montada con
fragmentos de audio de las emisiones de su programa y asegurd, a través de un
comunicado grabado, que se pone a la orden de la justicia para que hagan las
investigaciones pertinentes. Por ultimo, el presentador se despidio de la audiencia de
su programa de manera indefinida argumentando razones de salud.

La voluntad, un insumo de primera necesidad. El gobernador de Miranda,
Henrique Capriles, lamenté que la falta de produccion en el pais esté afectando a
todos los venezolanos sin importar su forma de pensar. "No se justifica que nuestro
pueblo tenga que sufrir por la falta de voluntad politica de un grupo que pretender
atornillarse en el poder (...) hoy nuestro pueblo nos habla del problema de la escasez
de productos y el alto costo de los mismos. Ahi es cuando me pregunto, cOmo seria
nuestro Estado y nuestro pais si realmente los recursos que recibimos por la renta
petrolera se usaran en beneficio del pueblo”.

Casi perfecto. La vicepresidenta del Consejo Nacional Electoral (CNE), Sandra
Oblitas, aseguré que durante los dias en que se ha llevado a cabo la verificacion
ciudadana se han revisado el 75,6% de las mesas de votacion y que en los dias que
van de auditoria la compatibilidad en el cotejo ha sido 99,98%. "El restante 0,02% no
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corresponde a inconsistencia de los datos, sino de diferencias debidamente
soportadas (...) en las actas suscritas por los miembros de mesas y en los cuadernos
de votacion", asegur6 Oblitas.

Nada mas que una farsa. EIl gobernador de Miranda, Henrique Capriles, afirmé que
la auditoria de verificacion ciudadana, cuyos resultados dio a conocer la semana
pasada el CNE, es una “farsa”. “Lo dijimos hace varios dias, lo reiteramos, la
supuesta auditoria que hacen unos rectores CNE es una farsa (...) esos rectores se
burlaron y le mintieron al pais y la comunidad internacional, una auditoria sin
cuadernos de votacion es una farsa”, apunto Capriles.

Una revolucion invisible.  El presidente de la Republica, Nicolds Maduro, aseguré
gue la “derecha” venezolana (la oposicion) pretende a través de la manipulacién de
los medios de comunicacién privados hacer invisible los “logros” de la revolucion.
Maduro dio el ejemplo del plan Patria Segura, el cual, segun él, ha sido “ignorado por
los medios” que utilizan la violencia para “hacer un festin” y son en gran parte
responsables de las muertes y la violencia en el pais.

¢Y la patria segura? EIl ministro de Interiores y Justicia, Miguel Rodriguez Torres,
anuncié que 14 policias municipales seran eliminadas en los préoximos dias, aunque
no especificd cudles seran. "Son policias que no se adecuan al nuevo modelo policial,
gue estan muy lejos de los estandares, que no estan equipadas ni organizadas para
su trabajo y otras que estan involucradas en severos problemas de organizacion y
disciplina”, explicé Torres.

Una "alianza por la vida". EIl presidente de la Republica, Nicolas Maduro, anuncio
gue se reunird con duefios de los principales canales de television del pais para
ofrecerles una "alianza por la vida" orientada a disminuir la violencia en el pais.
Maduro ha reiterado en varias ocasiones la necesidad de que la television deje de
“promover la deslealtad, la traicion, el narcotrafico” y cambie su programacion en aras
de disminuir la violencia.

Lo que se regala no se quita. El gobernador Henrique Capriles cuestioné que ahora
se pretenda cobrar las viviendas que el Gobierno, en el marco de la GMVV, ha
ofrecido a los venezolanos mas pobres. De acuerdo con Capriles, los programas
sociales gratuitos tienen que existir para que la gente salga de la pobreza. Por altimo,
el lider de la oposicion sefalé que debié aclararse el mecanismo de subsidio de las
viviendas desde un principio "¢ Por qué no dijeron eso durante la campafia electoral?”,
inquirio.

Acercandose al imperio. El Gobierno del presidente Nicolas Maduro se ha planteado
como objetivo de su politica exterior la normalizacion de las relaciones diplométicas
con EE.UU. Asi lo hizo saber el canciller de la Republica, Elias Jaua, quien sefialo
gue ello dependera del restablecimiento del "respeto mutuo” y de que cese "la
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injerencia” estadounidense en los asuntos internos. Ademas de limar asperezas con
el Gobierno de Obama, Jaua espera que a la par se estrechen lazos con otros
sectores de la sociedad estadounidense.

Diputado a juicio. La fiscal general de la Republica, Luisa Ortega, inform6 que el
Ministerio Publico solicité al Tribunal Supremo de Justicia (TSJ) un antejuicio de
merito contra el diputado Juan Carlos Caldera, acusado por hechos de corrupcion en
2012. Ortega sefialdé que los cargos atribuidos a Caldera son: suposicion de
valimiento y legitimacion de capitales. Por su parte, Caldera manifesto estar enterado
de la situacion y aseguré que “dara cara” ante las instituciones pertinentes.

Tips Legislativos

AN aprueba ley contra la tortura. La Comision de Politica Interior de la AN aprobo la
ley especial contra la tortura. La tortura fue tipificada como un delito grave que
implicaria entre 3 afios y 25 afios de prision a quien lo cometa. Dias atras, el Diputado
Elvis Amoroso responsabilizé a Henrique Capriles de los hechos violentos suscitados
tras las elecciones del 14 de abril y anuncié que actitudes como la tomada por el
excandidato podrian ser sancionados por esta ley.

Y el caso de “El Chacal’. ~La Comision de Politica Exterior de la AN consignara ante
la Cancilleria un informe sobre las denuncias y la peticion que realizé Vladimir
Ramirez S&nchez, sobre la situacion de su hermano, llich Ramirez Sdnchez, alias “El
Chacal”, quien presuntamente ha sido victima de violacion de derechos humanos
mientras se encuentra en Francia cumpliendo cadena perpetua. La comision solicitara
al ministerio un informe que explique las acciones que ha llevado a cabo la Cancilleria
para atender el caso.

Ya tienen sistema de célculo. El diputado Claudio Farias, miembro de la Comision
de Administracion y Servicios, divulgd que ya se tiene la formula para establecer el
precio de los vehiculos, que era considerada la “piedra de tranca” para la aprobacién
del instrumento y explico que sera la Sundecop quién fije el precio maximo de venta
de los carros en una pagina web, una vez sea aprobado el mecanismo legal.

¢, Como sera el célculo? Farias explicé que todos los vehiculos, nuevos y usados, se
venderan tomando como precio base el precio que estaba vigente el 28 de febrero de
2013 y que a ese monto se le restara un 10,0% por concepto de “depreciacion” del
carro por su uso. “Si un vehiculo nuevo o usado costaba, al 28 de febrero, VEB
600.000, lo maximo en que se puede vender es en ese precio menos el 10,0 %",
apunto el legislador.

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




ECOANALITICA-

coanalitica.net

Informe Semanal |[NiGmero 19 Semana IV, Mayo 2013 |Pag.20

Se renuevan las actividades. Luego de un paréntesis de 21 dias por la gresca que
protagonizaron diputados del oficialismo y la oposicion, la AN reanud6 sus sesiones
plenarias el pasado martes 21 de mayo cuando se discutio la ley desarme y la de
servicio exterior y la aprobacion de 12 créditos adicionales para la vicepresidencia de
la Republica, el Ministerio del Interior, Ministerio de Defensa, Ministerio de Comercio,
Ministerio del Trabajo, Ministerio de Transporte Terrestre y Gobierno del Distrito
Capital.

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