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El ingreso petrolero en el 1T2014:
¢;buenas o malas noticias?

Durante los ultimos dias, noticias como el incremento de US$2.250 millones de la deuda
no financiera que mantiene el Estado con el sector privado y la emision de
US$5.000 millones en bonos de Pdvsa (que ~permitirda ofrecer cerca de
US$3.100 millones mediante de mecanismos alternativos) han dejado en entredicho la
capacidad del Gobierno para satisfacer de manera corriente las necesidades de dolares
de la economia, en especial con un servicio de deuda (solo del Gobierno Central) de
US$5.127 millones entre abril y diciembre.

Sin embargo, mientras las asignaciones a través de mecanismos ordinarios se han
estancado, el Gobierno ha entregado US$1.468 millones mediante mecanismos
alternativos y ha logrado acumular US$15.800 millones de dolares al cierre del 172014
en fondos extrapresupuestarios, una variacion de 25,0% respecto a lo acumulado al
cierre de diciembre de 2013, lo que sugiere una recomposicion en la oferta y una
acumulacion importante de activos en moneda extranjera.

Ante las sefales mixtas sobre el flujo de divisas durante el primer trimestre, cabe
preguntarse entonces ¢ cuantas divisas ha percibido el Gobierno durante este lapso de
tiempo? ¢Como ha sido este flujo respecto a afios anteriores? Responder estas
preguntas supone calcular el monto de divisas percibido por la industria petrolera
durante los primeros tres meses del afio, objetivo principal de este informe.

Primero lo primero: los volimenes

Comencemos por las buenas noticias: la produccion de crudo crecio 1,2% en el 172014,
en comparacion con el mismo periodo del afio anterior. Sin embargo, las exportaciones
del hidrocarburo registraron una caida de 7,2% (a/a) debido al incremento de 8,9% del
consumo interno (crudo utilizado para la refinacién de productos destinados al mercado
nacional).
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Consumointerno de gasolinay derivados
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El importante crecimiento de 38,2% del consumo interno de gasolina y otros derivados
durante los ultimos tres afios no solo ha limitado los volimenes de exportacion, sino
también ha supuesto un crecimiento del subsidio a los hidrocarburos, lo que ha hecho
gue el Gobierno asome cada vez mas la posibilidad de un ajuste en el precio del
derivado que mas se consume, la gasolina. En Ecoanalitica calculamos que solo en el
1T2014 el subsidio a la gasolina y otros derivados de petroleo alcanzd los
US$6.970 millones, un incremento de 2,0% respecto al 1T2013.

Cada vez se vende menos “fiao”

Aparte de la importante reduccion de los voliumenes exportados, el volumen de barriles
generadores de caja, que es igual a las exportaciones menos los envios a China y a
paises suscritos a convenios de cooperacidon energética, se redujo apenas 4,6%
durante los primeros meses del afio, debido a los menores volimenes enviados a
China (-20,0%), Petrocaribe (-20,0%) y Cuba (-23,0%).
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De hecho, si comparamos con el 1T2012 (a comienzos de un afo electoral), la
contraccion del volumen de barriles generadores de caja del 172014 es de 2,6%. Esto
refleja que al Gobierno no le ha temblado el pulso para reducir los envios de petréleo a
paises que han sido aliados politicos importantes cuando han mermado los volumenes
de exportacién, por ejemplo, los envios a Cuba han caido 61,6% entre el 172011 y el
1T2014.
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El efecto Amuay

Otra buena noticia, ademas del ajuste a la baja de las exportaciones que no generan
caja, tiene que ver con la recuperacion de la capacidad de exportacion de productos
refinados que habia sido afectada tras la tragedia de Amuay en agosto de 2012.
Durante el 1T2014 las exportaciones netas de productos derivados promediaron
248.000 barriles diarios (kb/d), 157,1% mas que en el mismo periodo de 2013, debido

al incremento de 17,0% en las exportaciones y a la reduccion de 52,8% en las
importaciones de derivados.
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Aunque las exportaciones netas de crudo muestran un importante crecimiento respecto
al 1T2013, las mismas aun se encuentran 17,1% por debajo del nivel observado en el

1T2012, lo que sugiere que podrian incluso aumentar en el futuro, siempre que se
modere el crecimiento del consumo interno.

Pero el precio no ayuda

Mas importante que la caida de los volumenes exportados ha sido la contraccion de los

precios de la cesta petrolera venezolana, que promedié US$96,4/bl entre enero y
marzo, con una variacion de -6,2%.

@ecoanalitica
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Preciode la Cesta Petrolera Venezolana
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Fuentes: Menpet y Ecoanalitica

Lo peor es que en materia de precios las expectativas no son muy buenas; la
disminucion de los estimulos monetarios de la Reserva Federal de Estados Unidos
(EE.UU.) —FED-, la desaceleracion del crecimiento de China y la cada vez mas lenta
recuperacion de la eurozona tendran un efecto de desaceleracion sobre los precios,
debido a consideraciones financieras (una menor liqguidez mundial ejerce una menor
presion sobre los precios de los commodities) y consideraciones reales (la ralentizacion
del crecimiento trae consigo una desaceleracion de la demanda). Ante este escenario,
el consenso de los analistas de la Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo
(OPEP), la Agencia Internacional de Energia (AIE) y el Departamento de Informacion
Energética de EE.UU. (EIA), es que la demanda mundial de petréleo crecera 1,31%
este afio, un crecimiento a la par con el de la oferta; por consiguiente, no habra
incentivos reales para que los precios se encaminen hacia una senda creciente. En
Ecoanalitica prevemos que el precio promedio de la cesta petrolera venezolana sera
de US$95,1/bl este afio, una caida de 6,0% respecto a lo registrado el afio anterior.

Sacando cuentas

En Ecoanalitica nos hemos dado a la tarea de analizar como ha sido la evolucién de
los ingresos percibidos por la actividad petrolera durante los primeros tres meses del
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afio tomando en cuenta las exportaciones generadoras de caja, las exportaciones de
derivados y los precios de la cesta petrolera venezolana.

En total, US$15.357 millones ingresaron al pais durante el 1T2014 por concepto de
exportaciones petroleras, apenas 2,1% menos que en el 1T2013; cabe destacar que no
nos referimos al valor del total exportado, sino a lo que fue exportado y cobrado.

Ingreso Petrolero
1T2011 1T2012 172013 1T2014

Barriles generadores de caja (mb/d) 1,95 1,56 1,60 1,52

Exportaciones de refinados (mb/d) 0,38 0,30 0,10 0,25

Exportaciones generadoras de caja (mb/d) 2,33 1,86 16 9 1,77

Precio (US$/b) 97,3 111,7 102,8 96,4

Ingresos (MMUSS$) 20410 18739 15678 15.348

Fuentes: Menpet y Ecoanalitica

En definitiva, y aunque la caida de los precios y del volumen exportado hagan pensar lo
contrario, el Gobierno no ha enfrentado restricciones importantes en la liquidez
proveniente de la industria petrolera durante este afio; la situacion no es nada distinta
de la presentada en 2013.

¢ Y entonces, cual es el problema?

En Ecoanalitica consideramos que mientras continlen la recuperacion de las
exportaciones de productos refinados y las correcciones en los envios contemplados en
el marco de los convenios energéticos poco favorables para Venezuela, se podra
seguir contrarrestando los efectos que sobre los ingresos petroleros pudieran tener el
retroceso de los precios y de los volimenes exportados. En nuestra opinién, el pais
contara este afio con liquidez y una reserva de fondos suficientes para hacer frente a
Sus compromisos con acreedores externos y, al mismo tiempo, podréa incrementar la
asignacion de divisas hacia el sector privado.

Los datos del primer trimestre evidencian que Venezuela no afronta una crisis de
liquidez de divisas; las restricciones en la asignacion, especialmente a través de Centro
de Comercio Exterior (Cencoex), obedecen a las negociaciones aun en progreso sobre
la tasa a la cual se debe cancelar la deuda que a la fecha mantiene el Gobierno con el
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sector privado. Es de esperarse que en los proximos trimestres aumente la asignacion
de divisas, sobre todo mediante mecanismos alternativos, mientras que la asignacion a
tasa de VEB 6,3/US$ se mantenga estancada, por lo menos hasta que el Gobierno
consiga reducir en buena parte la deuda que actualmente mantiene.

Gabriel Villamizar
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TIPS ECONOMICOS

@ecoanalitica

Siguen acumulando deuda. El pago de la deuda por importaciones no
liquidadas sigue en la agenda y aun no hay soluciones. Por el contrario, la
deuda del Gobierno con el sector privado por las importaciones no liquidadas
y pagos de los servicios y dividendos va en ascenso. Nuestros calculos
revelan que la deuda comercial con los privados a diciembre de 2013 estaba
en US$23.600 millones y al cierre de marzo de 2014 escaldé a
US$25.800 millones, mientras que los recursos extrapresupuestarios
aumentaron 25,0% en marzo de 2014.

Mas endeudamiento. Pdvsa anuncié que realizard una emision de bonos
privada con la banca publica por US$5.000 millones; se estima que se
destinard a la oferta del mecanismo alterno de divisas. Un informe de
Barclays Capital destaca que las ventas diarias en el Sicad Il han estado por
el orden de los US$45 millones y 60,0% de esa oferta han sido papeles. La
firma también sefiala que es probable que el Gobierno aumente la oferta de
divisas al sector privado, pero con el riesgo de que vaya a tratar de mantener
ese mercado con deuda adicional. De hecho, afirma que existe la posibilidad
de que la petrolera realice otra operacion antes de que finalice este afio.

Y para el Sicad Il. El presidente de la Comision de Finanzas de la Asamblea
Nacional (AN), Ricardo Sanguino, sefialé que la emision de bonos realizada
por Pdvsa se orientara al Sicad Il; el diputado indic6é que "la tendencia puede
ser en el largo plazo es la unificacion cambiaria". Sobre los retrasos en las
liquidaciones de divisas por parte del Cencoex, el parlamentario solamente
indicé que "ya el Gobierno ha reconocido que va a cancelar el 30,0% de la
deuda" y destacé que se encuentra en la comision presidencial que revisa el
uso indebido de las divisas otorgadas en afos anteriores.

El bolsillo no alcanza. La inflacién en Venezuela no da tregua para que los
salarios de los trabajadores de la administracion publica y sector privado
puedan ver luz; los trabajadores no calificados son los mas afectados. Las
cifras del indice de remuneraciones (IRE) que elabora el Banco Central de
Venezuela (BCV) reflejan que no hay aumento salarial que sirva para
mejorar el poder de compra, si no hay una politica destinada a controlar la
inflacion. Segun cifras del BCV, el salario real de los trabajadores no
capacitados se contrajo 8,7%, en el caso del sector publico, y 7,9%, en el
sector privado, en un afo.
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Sector automotor gana una . El Sicad | asign6é US$163,9 millones -de los
US$220 millones previstos en la subasta- a las empresas del sector
automotor y del sector de agroquimicos. Segun la informacién publicada por
el Cencoex, los recursos destinados a la industria automotriz se distribuyeron
entre dos ensambladoras, y el resto fue para compafias de autopartes y
guimicos. MMC Automotriz, responsable de la produccién de las marcas
Mitsubishi y Fuso, recibi6 US$43,8 millones de ddlares y la fabricante de
camiones Encava US$21 millones.

Extraoficial. La inflacion de abril se ubicd en 5,7%, informé una fuente de
manera extraoficial. Esta cifra dispara el alza de los precios a un promedio
de 61,5% en los ultimos 12 meses. En relaciéon a la escasez, la fuente indico
que el indicador no ha descendido de 30,0%, en donde existen productos
gue contintan desaparecidos en 100,0% y otros que nuevamente comienzan
a fallar en anaqueles y neveras, como es el caso de la carne. En
Ecoanalitica prevemos que la inflacién para este afio cerrard en 76,4%,
impulsada por la presion monetaria y las actualizaciones de precios que se
espera se concreten a lo largo de este afio.

En la cola. El clima de negocios en Ameérica Latina cayo6 en abril de este afio
practicamente al mismo nivel en el que estaba en octubre de 2013, tras la
ligera recuperacion que habia registrado en enero, informd el centro
brasilefio de estudios econdmicos Fundacion Getulio Vargas. El indicador de
Brasil descendid de 89 puntos en enero a 71 puntos en abril, su peor nivel
desde enero de 1999; y el indicador se redujo también en Argentina, que ya
estaba en la zona desfavorable; sin embargo, mejor6é en Bolivia, Peru y
Uruguay, paises que ya estaban en la zona favorable. Con respecto a
Venezuela, esta se mantuvo en los 20 puntos, un nivel minimo y en el que
esta desde julio de 2013, y entre los peores de la region.

Tasas de interés. La tasa de interés activa en la segunda semana del mes
de mayo fue 16,4%, 0,3 puntos porcentuales (pp) mas que la semana previa.
Por su parte, la tasa de depésitos a plazo fue 14,5%, sin variaciones
respecto a la negociada en la semana previa, mientras que la tasa de
depositos de ahorro no presenté variacion alguna, ubicandose asi en 14,1%.

Reservas internacionales. Las reservas internacionales subieron 0,5% al
pasar de US$20.788 millones durante la primera semana del mes de mayo a
US$20.885 millones en la segunda semana del mes de mayo, monto que,
comparado con el registro del mismo periodo del afio anterior, muestra una
caida de 18,6%.
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Gasto del Gobierno Central. El pasado 16 de mayo segun cifras de la
Oficina Nacional del Tesoro (ONT) el gasto primario semanal del Gobierno
Central fue de VEB 27.388 millones, lo que implica que este se incremento
271,8% si lo comparamos con el mismo periodo del afio pasado. En lo que
va de afo, el gasto primario acumulado es de VEB 273.425 millones, 72,1%
mas que el registrado durante el mismo periodo del afio previo.
Liquidez monetaria. La liguidez monetaria (M2) creci6é 0,6% en la segunda
semana de mayo con respecto a la semana inmediatamente anterior, al
ubicarse en VEB 1,38 billones. M2 ha aumentado 73,9% con relacion al
mismo periodo de 2013.
Oferta a través de Sicad Il (US$ MM)
Dia Total diario Sector Publico (%) Sector Privado (%)
12/05/2014 32,6 30,0 92,0 2,6 8,0
13/05/2014 17,6 14,0 79,5 3,6 20,5
14/05/2014 60,6 444 73,3 16,2 26,7
15/05/2014 58,5 494 844 9,1 15,6
16/05/2014 51,8 48,8 94,2 3,0 5,8
Fuente: Ecoanalitica
TIPS PETROLEROS

@ecoanalitica

Deuda viento en popa. Pdvsa anuncié la semana pasada una emision de
bonos por US$5.000 millones, y con ello la deuda financiera de la estatal se
expande 11,5% en un lapso de cinco meses. Dicho monto seguira creciendo
en la medida en la que se concreten los préstamos que Pdvsa ha pactado
con otras petroleras. El comunicado sobre la emisiébn sefala que la
colocaciéon iba dirigida a la banca publica y que se destinara a "fines
corporativos de Pdvsa, para financiar proyectos de inversion incluyendo la
inversion para el desarrollo social del pais".

Pdvsa paga intereses. Este lunes 19 de mayo Pdvsa realizo el pago de
intereses de los bonos 2021 y 2035, correspondientes al semestre terminado
en mayo de 2014. Por ello, los poseedores de bonos Pdvsa debieron
dirigirse a su banco custodio o a la institucion donde adquirieron dichos
bonos para informarse del estado y método de pago.
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Que nadie se quede por fuera. Con el objetivo de promover la participacion
del sector empresarial en las estrategias de desarrollo de la industria
petrolera, el Gobierno creé el Conglomerado Nacional Industrial Petrolero
(CNIP). Hasta la fecha se han registrado 1.134 empresas privadas,
fabricantes de bienes y prestadoras de servicios asociadas a la industria
petrolera, gasifera y petroquimica. EI Gobierno espera que este sector
productivo asuma el rol principal como proveedor de bienes, obras y
servicios para Pdvsa en el marco del Plan Siembra Petrolera.

No se le ve el queso a la tostada. La considerada “joya” de la industria
petrolera de la Argentina -vaca muerta- cerro abril con una produccion diaria
de 20 kb/d, con un nivel de inversion de US$3.000 millones anuales para el
desarrollo de la explotacion que tiene como principal objetivo el logro del
autoabastecimiento energético del pais. El Gerente de no Convencionales de
YPF en Vaca Muerta, Pablo luliano, explic6 que se estan incorporando
equipos de Ultima tecnologia para avanzar en la consecucion de los objetivos
propuestos a través de la explotacion de pozos de hidrocarburos no
convencionales.

Y ahora... Petropalestina. En el marco de la visita oficial del presidente de
la Autoridad Nacional Palestina (ANP), Mahmoud Abbas, el presidente
Maduro anunci6 el pasado viernes 16 de mayo la alianza creada entre Pdvsa
y Palestina mediante la cual Venezuela surtira a Palestina el “diesel que
necesita”. Maduro no precis6 el monto del bombeo de diesel diario a
Palestina ni la forma como se garantizard ese suministro, en vista del
bloqueo comercial que sufre esta ultima desde 2006. Maduro también
anuncié el ingreso de Palestina como “observador especial’a los
mecanismos de Petrocaribe y la Alba.

Petroleros exigen transparencia.  Trabajadores de la industria petrolera
exigieron a las autoridades una revision del Sistema de Democratizacion del
Empleo (Sisdem), plataforma tecnolégica para la asignacion de los puestos
de empleo temporales en la industria petrolera y petroquimica. Edward Mota,
portavoz del grupo, indico que hay personas capacitadas a quienes nunca se
les ha dado la oportunidad en el sistema. Paralelamente, hay contratistas
gue incumplen con la convencion colectiva que establece que todo el
personal requerido debe ser seleccionado mediante el Sisdem.

La némina afecta las cuentas de Pdvsa. El Ministerio de Economia y
Finanzas publicé en la Gaceta Oficial N° 40.412 el presupuesto de Pdvsa
que detalla que en este periodo esos gastos de operacién alcanzaran los
VEB 196.400 millones, y 45,0% de ese monto corresponde a los pagos que
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se tienen que efectuar al personal de la petrolera. Aunque la ndmina muestra
una leve caida de 0,6% por la disminucion del personal no contractual, para
este ejercicio los gastos de personal suman VEB 86.500 millones, 77,2%
mas que el pasado afio cuando llegaron a VEB 48.800 millones.

Del dicho al hecho... La banca de inversién Barclays Capital sefialé6 en un
informe sobre Venezuela que aunque el Gobierno ha mostrado pragmatismo
al firmar varios acuerdos de inversiébn con empresas petroleras, estos aun
estan lejos de concretarse. Desde 2012 Pdvsa ha pactado financiamientos
con petroleras por US$11.020 millones que podria significar el incremento de
la produccién petrolera en 376 kb/d; sin embargo, segun Barclays, parte de
es0s recursos se utilizaran para el pago de las deudas que la estatal tiene
con sus socios y las importaciones de bienes de capital.

Cestas internacionales . A la hora de cierre del mercado en Nueva York, el
WTI se cotiz6 el pasado viernes 16 de mayo en US$101,2/bl, subiendo 1,3%
respecto a lo registrado la semana previa. Por su parte, la cotizacion del
crudo Brent crecid 1,2% para ubicarse en US$109,2/bl.

Precio de la cesta local. EIl precio de la cesta venezolana se ubic6é en
US$96,9/bl el pasado viernes 16 de mayo, creciendo 0,7% en relacion a la
semana anterior. Entretanto, el promedio anual de la cesta petrolera
venezolana se ubica en US$96,5/bl.

TIPS SECTORIALES

@ecoanalitica

Ordenan intervenir el concesionario La Venezolana. El Gobierno nacional
intervino el concesionario La Venezolana y ordend una investigacion por
estafa a los responsables de esa empresa. "Aqui hay una oferta engafiosa.
No han tenido la autorizacion y el crédito para traer estos vehiculos, no se
sabe a ciencia cierta cuando van a llegar estos vehiculos a Venezuela",
informé Hebert Garcia Plaza, jefe del Organo Superior de la Economia.
Explicé que 5.956 personas fueron estafadas al entregar al menos el 30,0%
de inicial exigido por el concesionario. Por los momentos, el Gobierno
nacional intervino el concesionario y ordend una investigacion por estafa a
los responsables de esa empresa.

Gobierno debe méas de US$189 millones a Empresas Pol ar. Empresas

Polar espera la aprobacién del Centro Nacional de Comercio Exterior de
158 solicitudes de liquidacion de divisas para cancelar a sus proveedores de
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materias primas en el exterior, que suman una deuda de US$189 millones,
segun el ultimo informe de Alimentos Polar publicado en su pagina web.
Asimismo, se muestra que los precios de los proveedores nacionales de
insumos tienen sobreprecios de hasta 25,2%, con respecto a los que
establecio el Gobierno, mientras que el portafolio de Alimentos Polar
contiene siete categorias, cuyos precios han estado regulados desde 2003.

No todos los caminos llevan a Roma. La empresa aérea Alitalia habia
anunciado recientemente en un comunicado la cancelacién de 17 vuelos en
mayo e inform6 que los pasajeros con billete aéreo podian acudir a las
oficinas comerciales de la aerolinea para recibir el reembolso del dinero. Sin
embargo, voceros oficiales de Alitalia informaron que la aerolinea procedio
también a cancelar los vuelos de junio, ante la incertidumbre de operar en el
pais y en vista del rezago e incumplimiento en los pagos de la deuda por
parte de Cencoex.

¢lberia y Air France también diran adios? Las aerolineas esparfola y
francesa, Iberia y Air France, presentan restricciones en la venta de boletos
aéreos. Las fuentes oficiales de ambas empresas han afirmado que "hay
restricciones en la venta de boletos desde y hacia Venezuela", pero que
todavia no se ha decidido la cancelacion de vuelos o la suspension de la
venta de boletos.

Inician pago de bono a trabajadores del sector alum  inio. Las estatales
del sector aluminio, Venalum y Bauxilum, concretaron el pago a sus
trabajadores del segundo tramo del bono compensatorio por el retraso en la
discusién del contrato colectivo, deuda que en los ultimos dias generd
protestas. Sin embargo, en Alcasa denuncian retrasos en el cumplimiento del
acuerdo. El secretario general de Sintralcasa, Henry Arias, indicé que la
empresa ha informado que liberarian el pago. "Si las otras empresas cobran,
¢por qué no pagan en Alcasa? si ademas la plata esta”, objeto

Sector de equipos médicos espera pago de Cencoex. El Gobierno
asegura que se estan honrando las deudas con las empresas del sector
salud. Sin embargo, en el sector privado aun esperan por el pago del 30,0%
de la deuda mas antigua, tal y como prometié el Presidente de la Republica.
Célculos de la Asociacion Venezolana de Distribuidores de Equipos Médicos,
Odontoldgicos, de Laboratorios y Afines (Avedem) indican que Cencoex
apenas ha cancelado 10,0% de la deuda. Los datos indican que 80 de las
138 empresas afiliadas deben a sus proveedores US$305 millones, pero
entre el 7 y 8 de mayo recibieron aprobaciones de liquidacién por
US$30 millones.
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Paradojas del socialismo del siglo XXI.  En los dltimos afios, un conjunto
de leyes, detenciones y amenazas ha hecho eco de la criminalizacién de las
protestas en el pais. Como "guarimberos" y hasta "narco-sindicalistas" han
calificado a quienes salen a las calles a luchar por compromisos
contractuales. Dirigentes de la Central Bolivariana de Trabajadores
consideran que las acciones ejercidas, como la de los sidoristas, deben
guedar en el pasado. "No podemos parar ningln proceso porque eso iria
contra la patria y eso debemos internalizarlo la clase obrera”.

Carritos chinos. Las cifras del Instituto Nacional de Estadistica (INE)
exhiben la transformacion del negocio automotor en los ultimos afos: China
se posiciond como el principal proveedor de vehiculos que tiene Venezuela y
en 2013 el pais importdé poco mas de US$735 millones en automoviles,
tractores, sus partes y accesorios, aunque la cifra supone una caida de
63,2% con respecto a 2012. El aflo pasado China le vendié al pais
US$269 millones en productos automotores, lo que representd un 36,5% de
las compras totales que realiz6 Venezuela, por encima de EE.UU., vendedor
tradicional del cual soliamos —importar entre US$400 millones vy
US$1.000 millones en automoviles.

"Es insdlito que tengamos cuatro tipos de cambio” . Esto afirmo el
presidente de Consecomercio, Mauricio Tancredi, quien considerd necesario
gue el pais avance hacia una unificacion del tipo de cambio, a propésito del
anuncio que realizé el presidente de la Comision de Finanzas de la AN,
Ricardo Sanguino, sobre la adopcion de una medida de este tipo a largo
plazo. Para el presidente de Consecomercio, esta no es la Unica medida que
requiere la economia, sino también una revision del precio de la gasolina.

En la mira. En los ultimos dias el Gobierno ha intensificado las
fiscalizaciones a los establecimientos comerciales de las areas de alimentos
y articulos para el hogar. Segun el jefe de la Zona Operativa de Defensa
Integral de esa entidad, Luis Medina Fernandez, algunos de los rubros que
estaban en venta fueron adquiridos en los afios 2011 y 2013 y se estaban
vendiendo a precios elevados. Medina agreg6 que durante la inspeccion se
retuvieron cuatro toneladas de arroz, que quedan en manos de la
Superintendencia de Precios Justos. Posteriormente, el Ministerio Publico
establecera las responsabilidades del caso.

Asi no se puede. Esto es lo que opinan los productores de café ante el
anuncio del Gobierno de mantener sin cambios los precios del grano. El
precio de VEB 46,6 fijado para el kilo de café molido no permite cubrir el
costo de la materia prima, que esta regulada en VEB 2.657 el quintal (46
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kilos). Con ese precio producir un kilo de café molido al consumidor, sin
tomar en cuenta costos de empaque, procesamiento, salario, traslado y
otros, es de VEB 57,7. Esta situacion ha ocasionado que las torrefactoras no
compren café nacional, sino que dependan del suministro de materia prima
por parte de la estatal Corporaciéon Venezolana del Café (CVA-Café) para
seguir funcionando.

TIPS ECONOMIA MUNDIAL

Cerquita. James Bullard, presidente de la Reserva Federal (FED) de St.
Louis, en EE.UU., indic6é que la economia del pais se acerca a las metas de
inflacion (2,0%) y empleo establecidas por el organismo. "La Fed esta mucho
mas cerca de sus metas que lo que ha estado en los pasados cinco afios"
informé Bullard en una conferencia. Y agreg6 que "de hecho, esta mas cerca
de esas metas que lo que ha estado desde 1960".

No todo lo puede hacer la FED. Ben Bernanke, expresidente de la FED,
sefalo este lunes que el banco central de EE.UU. sobreestimo el crecimiento
luego de que terminara la recesion. Durante su participacion en un evento en
Dallas, el ex funcionario agregdé que la tasa de desempleo disminuy6 a un
ritmo mayor que lo previsto por la FED. Ademas, Bernanke destacé que es
una "tonteria" confiar en que la FED puede resolver todos los problemas del
pais, aunque informé que las bajas tasas de interés han ayudado al
crecimiento del mercado accionario.

Hay que acelerar el paso. China intentara apresurar el ritmo de la reforma
econdémica este afio, como parte de los esfuerzos del Gobierno por frenar la
desaceleracion de la segunda mayor economia del mundo. La Comision
Nacional de Desarrollo y Reforma reafirmé en un comunicado nueve
prioridades de reforma para 2014, lo que incluye profundizar las reformas en
la industria de energia y gas y petréleo y también la reduccion de la
burocracia para la aprobacion de inversiones. El ente regulador indico
ademas que China seguird impulsando las reformas concernientes a los
precios de productos de recursos naturales y que acelerara las reformas
vinculadas a la urbanizacién para que mas personas puedan vivir dentro de
las ciudades.

Acuerdo polémico. El comercio entre la Union Europea (UE) y EE.UU. ya
llega a casi US$3.000 millones en bienes y servicios cada dia. Si se aprueba
el Acuerdo Transatlantico de Comercio e Inversion, se acabaria con algunas
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barreras y podria fortalecerse ain mas el intercambio transatlantico en un
17,0% y se generaria cerca de un milldbn de empleos, segun afirmo el
embajador de EE.UU., Anthony Luzzatto Gardner. Opositores al acuerdo ven
con preocupacion la posible inclusion del mecanismo de resolucién de
disputas, mediante el cual una multinacional que se viera perjudicada por
una medida de un Gobierno podria demandarlo ante un panel de arbitraje y
alegar violacién de un acuerdo de inversion.

Bajara el crecimiento en el 272014 . Una publicacién del Bundesbank
sefiald que el crecimiento econdmico aleman sera probablemente mas lento
en el 272014, luego de un invierno inusualmente suave que impulso la
expansion en el 1T2014. De igual forma, el ente bancario aleméan explico que
la recuperacion econOmica que se plantea para los proximos meses se
basard en la demanda interna, ya que, los impulsos exteriores seran
bastante moderados.

Votaciones por salario minimo. Los sindicatos suizos propusieron la
implementacion de un salario minimo de US$25 por hora, con lo que se
situaria como el mas alto del mundo. Los representantes sindicales
explicaron que desde hace tiempo el aumento ha sido necesario, debido a
los altos precios de los alquileres en las ciudades suizas y de los seguros
médicos. Para tal fin, se realiz6 un referéndum en el pais europeo que
permitird saber si la mayoria de la poblacion estd de acuerdo con dicha
propuesta.

Suiza rechaza ‘al salario minimo méas alto del mundo. Durante la
realizacion del referéndum en Suiza para decidir si se aprobaria o no un
salario minimo de US$25 por hora (US$4.480 mensuales), la respuesta del
76,0% de los suizos fue negativa. Lo que mostré un rotundo apoyo a las
publicaciones del Gobierno y empresarios, quienes aseguraban que la cifra
propuesta por los sindicatos era demasiado elevada y podria traer
consecuencias negativas para los negocios pequefios.

Nueva reforma educacional en Chile. La presidenta chilena, Michelle
Bachelet, envié al Congreso chileno los primeros proyectos de su prometida
reforma para garantizar educacion gratuita y de calidad para todos los
ciudadanos. Dicho proyecto abarca poner fin al lucro en escuelas con
financiamiento publico, ampliar la subvencién estatal por estudiante para
eliminar el pago que actualmente asumen las familias y desechar el sistema
de seleccion en los colegios. “Es una reforma que Chile requiere y ha
reclamado en voz alta, que debe transformar la educacion de calidad en un
derecho”, agreg6 Bachelet.
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Pronostican crecimiento de 4,8% en Africa . El Banco Africano de
Desarrollo sefialé6 que el crecimiento de las economias africanas se
acelerard hasta 4,8% en promedio para 2014, mientras que los flujos
financieros hacia el continente superaran los US$200.000 millones. El banco
africano explico que las perspectivas de crecimiento a mediano plazo de
Africa han mejorado debido a una estabilidad politica y social mas amplia en
el continente y a la recuperacion de las condiciones econémicas en el
extranjero.

TIPS POLITICOS

A la espera. La Mesa de la Unidad Democratica (MUD) mostré a los testigos
de la Uniébn de Naciones Suramericanas (Unasur) del dialogo con el
Gobierno un expediente con declaraciones de voceros del oficialismo y
actuaciones que supuestamente contradicen la disposicion al dialogo. Asi
mismo, la MUD aprovechd la ocasion para confirmar que el proceso de
didlogo se encuentra congelado, a la espera de que el Gobierno presente
resultados. Entre la lista de actuaciones inadecuadas por parte del Gobierno,
destaca el notable aumento de las represiones y los arrestos a los
protestantes luego de que iniciara el dialogo.

¢,Puede haber dialogo sin negociaciones? El presidente Nicolds Maduro
realiz6 unas declaraciones, después de la salida de la MUD del dialogo, e
indic6 que “una cosa es tener una mesa de dialogo y otra una mesa de
componendas y negociaciones. Aqui no venimos a negociar nada’.
Adicionalmente, Maduro respondié a las quejas de la MUD sobre la falta de
resultados positivos y sefalé que “el propio didlogo ya es un resultado
positivo. ¢Qué resultados estan buscando? (los sectores opositores). En
privado nos han dicho unas cosas que no pueden ser. Didlogo si,
entendimiento en grandes temas, si, pero dame esto, dame aquello, no”.

No puede haber didlogo sin negociaciones. El secretario ejecutivo de la
MUD, Ramon Guillermo Aveledo, declar6 luego de la reunién que sostuvo el
grupo opositor con la Unasur y aseguré que el Gobierno no debe suponer
gue el diadlogo es solo una pefia y que las negociaciones en dicho proceso
deben darse para que el mismo sea efectivo. “Los puntos son muy sencillos,
uno no dialoga solo por conversar, esto no es una tertulia, una pefa, el pais
tiene problemas muy serios y el Gobierno esta mas pendiente de las
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cuestiones internas en el oficialismo que de la situacion del pais”, agrego
Aveledo.
No hubo didlogo, hubo “debate”. El gobernador del estado Miranda,

Henrique Capriles Radonski, hizo referencia sobre el proceso de dialogo
actualmente suspendido con el Gobierno; sefialé que para él eso no fue mas
gue un debate, ya que el dialogo implica muchas otras cosas. Capriles
también insisti6 en que el primer interesado en el didlogo deberia ser el
mismo Gobierno, que a pesar de haber hablado con ellos en Miraflores no
resolvié el problema de la inflacion, las demas deficiencias en la economia ni
la inseguridad.

“Crisis del dialogo”. El presidente del partido Copei, Roberto Enriquez,
indicd que el proceso de dialogo no debe convertirse en un monologo y que
las condiciones que ha establecido el Gobierno han llevado al pais a una
“crisis de dialogo”. A su vez sefialo que el didlogo no puede ser un “burladero
para la crisis. Debe resolver la crisis” y que las reuniones con el Gobierno no
pueden ser una “pirotecnia verbal’, ya que las mismas han sido las
creadoras de esta crisis comunicacional.

El problema es... El secretario general de Accion Democratica (AD), Henry
Ramos Allup, considera que el principal problema que tiene el Gobierno
venezolano para decidir sobre los acuerdos alcanzados en la mesa de
didlogo son sus “fracturas internas”. Allup explicé que “no se avanza en el
dialogo porque el Gobierno no decide”, pero desconoce cuantas
complicaciones internas son las que se lo impiden. Adicionalmente, el
representante de AD también hizo un llamado al Gobierno al asegurar que
“es verdad que hay desacuerdos y que se juega mucho con el didlogo, pero
el pais tiene que saber si esto conduce a alguna parte”.

Reunidos nuevamente. EI presidente Nicolas Maduro se reunié con
ministros, gobernadores y alcaldes de todo el pais para analizar el
funcionamiento de los 1.561 cuadrantes de seguridad. De la reunion
destacaron las siguientes observaciones: la de Maduro al asegurar que el
principal problema de la inseguridad era los crimenes sin castigo, la del
alcalde de Baruta, Gerardo Blyde, quien solicit6 que se unifiquen los
nameros de llamadas de emergencias para facilidad del usuario y la del
alcalde del Hatillo, David Smolansky, quien propuso crear un instituto de
prevision social policial.

Smolansky vs Maduro. Durante la reunion de seguridad del Presidente con
distintas autoridades del pais, el alcalde David Smolansky aprovech6 para
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pedir la liberacion de los estudiantes presos y de los exalcaldes Enzo
Scarano y Daniel Ceballos, asi como para el comisario Salvatore Lucchese y
Leopoldo Lépez. A lo que Maduro respondi6: “lamento mucho que ese no
sea el tema de esta reunién, que usted trate de aprovechar politiqueramente
la oportunidad que se le da (...) para hablar de un tema central. Quienes
estan presos, estan presos porque violaron la ley y trataron de derrocar al
gobierno legitimo que yo presido. Aprendamos a respetar los temas que
debatimos; si no, perdemos el tiempo aqui”.

Jaua apunta contra EE.UU. El canciller de la Republica, Elias Jaua, informo
gue Venezuela realizara denuncias formales ante la Organizacion de las
Naciones Unidas (ONU), la Comunidad de Estados Latinoamericanos y
Caribefios (Celac) y la Unasur por las declaraciones “injerencistas” del
Gobierno de EE.UU. Segun Jaua, el presidente Barack Obama, el secretario
de Estado, John Kerry, y la responsable de América Latina en el
Departamento de Estado, Roberta Jacobson realizaron declaraciones en
contra de las acciones tomadas por el Gobierno venezolano en los ultimos
meses y han apoyado la aplicacién de sanciones sobre los mismos.

Maduro sigue repartiendo culpas. El presidente Nicolas Maduro
responsabiliz6 a los sectores de oposicién de estimular la criminalidad para
crear el caos en el pais. “Algunos de estos golpistas se han dedicado a
pagar a bandas y les pagan con drogas para llenar de violencia y mandar a
matar. En algunos casos mandan a matar a personas conocidas de la
television. Las bandas criminales llenan de violencia al pais para llenar de
caos”, sefialdo Maduro en su discurso.

TIPS LEGISLATIVOS

En busca de la nueva directiva. Hasta el miércoles 21 de mayo el comité
de evaluacidon de credenciales de la AN habia recibido cinco postulaciones
para los cargos de directores del BCV. De acuerdo con la legislacién del
BCV, el Ejecutivo designa el presidente y cuatro directores, mientras que a la
AN le corresponde la eleccion de los dos directores restantes. El diputado
Ricardo Sanguino sefiald que la elaboracion de la lista se realizara el viernes
y se presentara a la plenaria el martes 27 de mayo. No revel6 la identidad de
ninguno de los candidatos.

Finalmente... la agenda legislativa. Cinco meses después de que la junta
directiva de la AN discutié y aprobd a puerta cerrada la agenda legislativa de
2014. La lista consta de 15 leyes e incluye las reformas del Codigo de Etica
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del Juez Venezolano o Jueza Venezolana, de la Ley Organica de Amparo
sobre Derechos y Garantias Constitucionales, de la Ley Organica sobre el
Derecho de las Mujeres a una Vida Libre de Violencia, y de la Ley Orgéanica
para la Proteccion de Niflas, Nifios y Adolescentes. Ademas, estan los
proyectos de ley de seguridad social del trabajador de la cultura, de tributos
para el territorio insular Miranda, de recreacion, del estatuto del servicio
exterior y de ordenacion del territorio. Esta Ultima es la mas avanzada hasta
ahora.

Por debajo de la mesa. La reforma constitucional de 2007, rechazada en
elecciones por los venezolanos, planteaba la nueva geometria del poder que
Hugo Chavez queria implementar en Venezuela. Esa estructura estd de
vuelta gracias al proyecto de Ley Organica de Ordenamiento y Gestion del
Territorio que se encuentra en segunda discusion en la AN, a pesar de las
criticas de la oposicion y los sefialamientos por ser contraria a la
Constitucion.
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