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Balance de Sicad II: entre tropiezos y
pocos logros

El primer semestre del afio (1S2014) se caracteriz6 por mesas de negociacion, (pero
sin concretar los acuerdos en la realidad) permanencia de trabas para la produccion
local y una notable caida del poder adquisitivo del venezolano; en otras palabras, un
semestre bastante negativo en la mayoria de las variables macroecondémicas. El
gabinete econdmico tratd6 de vender la idea de que el sistema complementario de
administracion de divisas (Sicad) Il, seria la solucion a todos nuestros problemas, no
obstante este no ha sido el resultado. Desde el afio pasado se hablaba de un nuevo
sistema, una apertura cambiaria que oxigenaria la economia, que habia pasado por un
afo de fuerte escasez de divisas. En 74 dias en el cual Sicad Il ha operado, el mismo
no ha podido solucionar muchos de los problemas que aquejan al sector privado, entre
ellos el retraso en la liquidacién de divisas para la importacién y el pago de la deuda.
En el siguiente informe bridaremos un balance de Sicad Il y como ha sido su
desempefio en el mercado.

¢ Y de cuanto es la oferta?

Desde el 24 de marzo de 2014, dia en el cual se realiz6 la primera transaccion con este
nuevo sistema, el volumen transado en este mercado ha variado y no ha sido
constante; de hecho, la primera semana de existencia tiene el menor monto ofertado,
asi como el pico mas alto hasta estos momentos, que alcanzé la cifra de
US$103,7 millones.

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




Ecoanalitica

10 afos acompanando las buenas decisiones

INFORME SEMANAL

/)

Ao 10. Nimero 21. Semanal |
Junio 2014

Oferta a través del Sicad ll
(promedio semanal)
70

B Sectorpublico M Sector privado

24-mar 31-mar 07-abr 14-abr 2l-abr 28-abr 05-may 12-may 19-may 26-may

Us$ MM

Fuente: Ecoanalitica

Hasta el 30 de mayo (ultima cifra disponible), el promedio de la oferta de Sicad Il es de
US$44,3 millones, en donde el 88,6% ha sido ofertado por el sector publico, mientras
que el 11,4% restante por el sector privado. En total, la oferta por Sicad Il es de
US$2.080 millones, por encima de lo ofertado el afio pasado por sistemas alternativos a
la Comision de Administracion de Divisas (Cadivi), ahora Centro Nacional de Comercio
Exterior (Cencoex). Ahora, si comparamos con el extinto Sistema de Transacciones con
Titulos en Moneda Extranjera (Sitme), podemos observar que el volumen transado en
Sicad Il sigue siendo inferior al de ese sistema en 2012 y 2011, cuya cifra acumulada
en los primeros cinco meses del afio se transé en US$4.159 millones vy
US$3.252 millones, respectivamente.
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Vale la pena destacar que si bien la oferta ha sido superior a lo que se esperaba, la
liquidacion de las mismas no. A pesar de que el convenio cambiario N°27 estipula que
la liquidacién de la divisas debe, como maximo, realizarse en las primeras 72 horas, el
tiempo promedio que toma es mayor, y en algunos casos un mes. No obstante, se ha
informado que en las ultimas semanas la liquidacién se ha realizado de manera mas
expedita, e incluso ha habido casos donde ha tomado solo tres dias. Ademés del
retraso, las empresas y las personas naturales han encontrado restricciones en la
asignacion y se han visto obligadas a acudir varias veces a la semana. Informacion que
hemos recabado indica que el tope maximo para personas naturales se encuentra
aproximadamente en US$3.000, mientras que para las empresas es US$200.000, con
sus respectivas excepciones. A pesar de querer acudir todos los dias a este mercado,
no todas las solicitudes seran aprobadas; es un sistema, aunque mas transparente que
Sicad |, continua la discrecionalidad.

Sincerando el tipo de cambio...

Respecto al tipo de cambio, el promedio se ha ubicado en VEB 49,9/US$, 3,8% menos
gue el tipo de cambio resultante el primer dia de operaciones. Esta tasa ha logrado de
cierta manera cerrar un poco la brecha cambiaria entre el tipo de cambio oficial y el
paralelo. Asimismo, es un tipo de cambio que definitivamente favorece a la industria
petrolera; de hecho, todo este mecanismo ha sido disefiado para impulsar el sector
petrolero que estaba ahogado a un tipo de cambio VEB 6,30/US$. En este caso, la
estatal venezolana, Pdvsa, ahora podra recibir mas bolivares por los délares obtenidos
de las exportaciones petroleras y oxigenar su ya comprometido flujo de caja.
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Igualmente, como hemos mencionado en otros informes, este sistema implica una
devaluacion del bolivar, al cual se debe calcular un tipo de cambio ponderado para toda
la economia. Segun calculos de Ecoanalitica, este tipo de cambio se ubica en
VEB 14,9/US$, es decir, una variacion de 82,7% si lo comparamos con lo observado en

2013.

Tipos de cambio 2011 2012 2013E 2014P
Publicas 43 369% 43 399% 6,3 48,6% 6,3 52,0%
Sitme 53 93% 53 79% 53 0,7%
Sicad - - 11,1 2,8% 15,0 4,8%
Sicad Il 45,0 14,4%
Cadivi 43 483% 43 46,7% 6,3 42,1% 6,3 24,0%
No Oficial 8,7 55% 10,6 55% 357 58% 60,0 4,8%

TC exportaciones 4,3 4,3 6,3 6,3

TC ponderado comercio (exp +imp) 4.4 4,5 7,0 9,6

TC ponderado importaciones 4,6 4,7 8,1 14,9

Variacion 33,0% 2,1% 72,1% 82,7%

Fuentes: BCV, Cadivi y Ecoanalitica

Ahora, la devaluacion puede ser aun mayor, si sectores que usualmente recibian
dolares a la tasa Cadivi empiezan a migrar a subastas de Sicad | y Sicad Il, como
dltimamente ha ocurrido. Un escenario alternativo en donde el 19,0% de las
importaciones van a Sicad | y 14,4% al Sicad Il resulta en un tipo de cambio ponderado
de VEB 15,3/US$, una variacion de 87,9%, mayor que el escenario base antes

mencionado.

Tipos de cambio 2011 2012 2013E 2014P
Publicas 43 369% 43 399% 6,3 48,6% 6,3 52,0%
Sitme 5,3 9,3% 53 79% 53 0,7%
Sicad - - 11,1 2,8% 11,0 19,0%
Sicad I 45,0 14,4%
Cadivi Preferencial - - -
Cadivi 43 483% 43 46,7% 6,3 42,1% 6,3 9,9%
No Oficial 8,7 55% 106 55% 357 58% 60,0 4,7%

TC exportaciones 4,3 4,3 6,3 6,3

TC ponderado comercio (exp +imp) 4,42 4,47 7,03 9,57

TC ponderado importaciones 4,63 4,73 8,14 15,29

Variacion 33,0% 2,1% 72,1% 87,9%

Fuentes: BCV, Cadivi y Ecoanalitica

Si bien la devaluacion golpea fuertemente a toda la economia, afecta en mayor medida
al sector privado, el cual cada vez mas tiene menos acceso a una tasa de
VEB 6,3/US$. De hecho, el tipo de cambio ponderado en nuestro escenario base para
el sector privado es de VEB 23,5/US$, un variacién de 138,4% respecto al afio pasado.
De la misma manera, un tema pendiente con el sector privado que no ha podido
abordar esta timida flexibilizacién cambiaria es el de la deuda no financiera con dicho
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sector, que ha sido ignorada en los primeros meses de este afio y que tiene
practicamente paralizada toda la cadena de suministro del pais.

¢,De cuanto es la deuda?

Para diciembre de 2013 los recursos extrapresupuestarios se ubicaron en
US$12.600 millones, y para abrii de este afio los mismos llegaron a
US$13.600 millones, lo que deja claro un incremento en su stock de divisas. En otras
palabras, el Gobierno en los ultimos meses ha acumulado divisas que no se han
otorgado al sector privado, mientras la deuda sigue incrementandose. La deuda parcial
no financiera en divisas del sector publico es de US$25.870 millones, mientras que la
misma cerr6 en 2013 en US$23.620 millones.

Los principales sectores en la economia han expresado su preocupacion por el
crecimiento de la deuda y por el hecho de que hasta los momentos no se ha
concretado ningun acuerdo definitivo. Al cierre de marzo, la deuda del Gobierno con las
empresas productoras de alimentos rondaba los US$2.700 millones, segun datos de la
Camara Venezolana de la Industria de Alimentos (Cavidea). La falta de pago a los
proveedores ha alterado el normal suministro de materia prima, lo que ha conducido al
agotamiento del inventario y paralizado algunas de las lineas de produccion de grandes
empresas en el pais.

Para el caso de la industria automotriz, la deuda con las siete ensambladoras
agrupadas en la Camara Automotriz de Venezuela (Cavenez) llega a los
US$2.800 millones. Al menos, cuatro ensambladoras detuvieron las lineas de
produccion tras quedarse sin material. Segun Cavenez, la produccion de vehiculos
descendi6 92,1% en el mes mayo respecto al afio pasado. En el area de salud, célculos
gue realizan los gremios farmacéuticos indican que la deuda oscila entre
US$3.000 millones y US$4.000 millones. Aunque en algunos casos el Ejecutivo ha
empezado a liquidar, aun hay tela que cortar.

Otro sector que se ve afectado por la acumulacion la deuda es las aerolineas, que
quizas es uno de los mas afectados. La Asociacion de Lineas Aéreas de Venezuela
(ALAV) calcula la deuda en US$4.000 millones, lo que ha causado cese de operaciones
temporales de aerolineas y disminucién de oferta de pasajes. En conclusion, la escasez
de divisas es generalizada y ningun sector escapa de eso. Si reciben divisas para
importar materia prima para la fabricacion del producto, no reciben para el empaque,
las botellas, etiquetas, tapas, entre otros complementos, que también impiden la
produccion de bienes en el pais. Con esto de trasfondo y con el retraso de
liquidaciones de Sicad Il, Venezuela vive una crisis de escasez estructural para la cual

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




Ecoanalitica

10 afios acompanando las buenas decisiones

INFORME SEMANAL

/)

Ao 10. Nimero 21. Semana |
Junio 2014

no vemos solucion, al menos en el corto plazo. El indice de escasez, que desde febrero
no publica el Banco Central de Venezuela (BCV), ronda extraoficialmente el 30,0%.

Cambios de ultima hora

Desde el inicio de Sicad I, se han publicado diversos convenios cambiarios que han
definido quiénes son los participantes de este mercado y cudles son los requisitos. Es
conocido que este sistema estaba pensado para oxigenar la industria petrolera y para
gue las aerolineas cotizaran sus servicios a este tipo de cambio; este Ultimo se iniciara
a partir del primero de julio, segun declaraciones de Hebert Garcia Plaza, ministro de
Transporte Acudtico y Aéreo. Por lo tanto, se esta a la espera de la publicacion de
precios de los boletos, aunque el tema de la boleteria no se solucionara, si no se
gestiona el pago de la deuda.

Otro cambio para Sicad Il, que en el Gltimo mes ha estado en la matriz pablica, es el
traslado de los cupos de viajeros y estudiantes a Sicad II; sin embargo, Rafael Ramirez,
vicepresidente del Area Econdmica, declar6 en una rueda de prensa que hasta los
momentos se mantendra el tipo de cambio de Sicad |. En Ecoanalitica consideramos
gue esta medida no se ha tomado por el descenso de popularidad de Maduro y la
actual tension social reflejada en las protestas en el pais. Aunque no esta totalmente
descartada, por ahora pareciera no ser la prioridad.

Se necesitan mas medidas

Si bien desde la entrada de Sicad I, el tipo de cambio no oficial ha disminuido y se ha
mantenido estable en VEB 70,0/US$, este no ha perdido su poder en la economia, ya
gue muchos sectores siguen tomando este indicador como marcador de precios.
Precisamente, este punto es el que debe atacar este tercer sistema, y que no lo ha
podido hacer; las liquidaciones para las empresas han sido pocas y lentas. Sicad Il se
presenta como un mecanismo mas transparente, pero la cuestiébn es que todos los
mecanismos oficiales deben ser transparentes, de lo contrario, las distorsiones
persistiran y no habra un respiro para el sector privado. Asimismo si no se da los
respectivos incrementos de precios, divisas adquiridas por Sicad Il no seran
canalizadas para importaciones.

Igualmente se necesita modificar el Ultimo convenio cambiario que permita a Pdvsa y a
sus empresas socias vender sus dolares provenientes de las exportaciones petroleras
en Sicad Il, ya que lo que actualmente se permite es transar divisas obtenidas por
financiamiento o inversiones. También el futuro esperamos que otras empresas
publicas diferentes a Pdvsa, pasen a ser oferta dentro de este mecanismo.
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Miramos con preocupacion que aun Cencoex no agiliza las liquidaciones y las subastas
se vuelven esporadicas e insuficientes. Se necesita sincerar la politica cambiaria, con
un plan a largo plazo que permita reconstruir el aparato productivo del pais. Se
necesitan medidas conjuntas en los frentes monetario y fiscal que tanto hemos indicado
en otros informes; de no ser asi, 2015 continuara con el mismo panorama negativo que
este afo presenta.

Asdrubal Oliveros
Jessica Grisanti
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@ecoanalitica

Canasta alimentaria de los trabajadores llega a VEB  7.245,13. Segun el
informe del Centro de Documentacién y Analisis para los Trabajadores
(Cenda), la canasta alimentaria (CAT) en marzo de 2014 fue de VEB
7.245,13, lo que se traduce en un incremento de 6,3% respecto al mes
previo y de 69,1% respecto al mes de marzo de 2013. En los primeros tres
meses del afio la canasta presenté una variacion acumulada de 12,9% (VEB
829,0).

El comportamiento de la CAT en el mes de marzo  estuvo determinado por
el incremento en siete de los once rubros que la integran: leche, quesos y
huevos (12,1%), pescados (10,8%), frutas y hortalizas (10,6%), verduras
(5,1%), bebidas no alcohdlicas (3,1%), productos alimenticios (1,4%) y
cereales y productos derivados (0,6%).

El ingreso familiar solo cubre el 47,6% de la canas ta. Segun el informe
del Cenda, el salario minimo VEB 3.270,3, vigente para el mes de marzo de
enero de 2014 tuvo un poder adquisitivo hipotético de 45,1% y presentd un
déficit solo para la adquisicion de alimentos de 54,9% (VEB 3.9749,8). Es
decir, que una familia requiere hoy de méas de dos salarios minimos solo
para cubrir sus gastos basicos en alimentacion.

Mas empleos, pero mas informalidad.  De acuerdo con el Instituto Nacional
de Estadistica (INE), en 2013 se generaron 444.313 empleos, de los cuales
el sector informal de la economia asumié el 65,0% (289.661) contra 35,0%
del sector formal. El sector informal concentr6 5,3 millones de personas al
cierre de abril, lo que equivale a 40,7% de los ocupados, mientras que el
sector formal empled a 13 millones de personas (el 59,3%).

Nuevo inquisidor. El presidente de la Republica, Nicolds Maduro, designo a
Dante Rivas como nuevo superintendente de Precios Justos en lugar de
Andreina Tarazon, quien ahora estara al frente de la Gran Misiobn Hogares de
la Patria. Maduro sefial6 que se debe seguir en la lucha contra la
especulacion y aseguré que Rivas, con su juventud, tendrd un gran papel al
frente de la Superintendencia Nacional para la Defensa de los Derechos
Socioeconomicos (Sundde).

Una politica inamovible.  El presidente de la Comision de Desarrollo Social

de la Asamblea Nacional (AN), Oswaldo Vera, sefial6 que aunque no se ha
planteado formalmente prorrogar el decreto de inamovilidad laboral, que
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ampara a empleados con una remuneracién menor a tres salarios minimos,
"la politica que se tiene definida es mantener los niveles de inamovilidad que
existen". Vera descart6 que la inamovilidad sea la causante de las fallas de
productividad de las empresas, como han asegurado representantes del
sector privado.

Pobre consumidor. Segun un estudio llevado a cabo por Datanalisis, el
43,4% de los consumidores venezolanos pertenecen al estrato E (el mas
pobre) y 36,3% al estrato D (el segundo de menores ingresos). La firma
estima que en el estrato E el ingreso familiar promedio apenas es de
VEB 6.380, casi diez veces menos que los VEB 64.050 de los estratos Ay B,
mientras que en los sectores C y D el ingreso promedio es de VEB 25.930 y
VEB 10.860 bolivares, respectivamente.

En caida libre. De acuerdo con Alejandro Grisanti, economista para América
Latina de Barclays Capital, “Venezuela se encuentra en la mitad de un
colapso econdémico y la manufactura y la construccion, las dos actividades
gue producen empleo masivamente (...) pueden llegar a tener una caida de
dos digitos en el afio”. Segun Grisanti, se han roto los procesos de la cadena
productiva y un ejemplo de ello es que “si las empresas tienen ddlares para
empaques no tienen para los repuestos”, lo que puede ser muy costoso de
revertir.

Y el paracaidas que no se abre. En opinion de Alejandro Grisanti,
economista de Barclays Capital, ademas del déficit en la asignacion de
divisas, la falta de toma de decisiones es de los mayores problemas que
afectan a la economia venezolana. "Con Chavez habia reduccién de los
excesos en periodos en que no habia presion electoral, nosotros no
encontramos eso en Maduro. Claramente este era un afio no electoral, un
afio en el que habia que tomar medidas para restituir los desequilibrios y no
lo estan haciendo", agreg6 Grisanti.

Mucho mas de lo que se piensa. En varias oportunidades voceros
gubernamentales han sefialado que entre 2011 y 2013 hubo diferencias
entre las liquidaciones de dolares y los productos que ingresaron al pais,
confirmando que cerca de US$20.000 millones se orientaron a las empresas
de maletin. En Ecoanalitica estimamos que entre 2003 y 2012, un periodo
mas amplio, la sobrefacturacién de importaciones no petroleras alcanzo los
US$69.500 millones, de los cuales US$22.700 millones correspondieron a
sobreestimaciones del sector publico y US$46.800 millones del sector
privado.
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¢ Comenzando a pagar? El vicepresidente para el Area Econdmica, Rafael
Ramirez, inform6 que se liquidaran US$2.100 millones de divisas no
entregadas por Cadivi entre 2012 y 2013, siempre que estén certificadas por
organismos del Estado. Del total unos US$1.180 millones seran entregados
a pequefnas y medianas empresas de alimentos, salud, quimicos, industria,
entre otros, mientras que los US$930 millones restantes se distribuiran a
aerolineas, grandes empresas de alimentos y compafilas de
telecomunicaciones.

Recaudando menos. El Servicio Nacional Integrado Aduanero y Tributario
(Seniat) registré una recaudacion de VEB 26.540 millones en mayo, lo que
representa un 111,2% de la meta establecida para dicho mes, de acuerdo
con el Superintendente del organismo, José David Cabello. Aunque la
recaudacion crecio 34,4% en términos nominales en el quinto mes del afio, si
se toma en cuenta la inflacién, la recaudacion termind registrando una
contraccion de 15,7% en términos reales.

Tasas de interés. La tasa de interés activa en la quinta semana del mes de
mayo fue 16,2%, 1,0 pp menos que la semana previa. Por su parte, la tasa
de depdsitos a plazo fue 14,7%, 0,2 pp por encima de la negociada en la
semana previa, mientras que la tasa de depdsitos de ahorro no presento
variacion alguna, ubicandose asi en 14,1%.

Reservas internacionales. Las reservas internacionales aumentaron 7,3%
al pasar de US$20.952 millones durante la cuarta semana del mes de mayo
a US$22.480 millones en la quinta semana del mes de mayo, monto que,
comparado con el registro del mismo periodo del afio anterior, muestra una
caida de 10,2%.

Gasto del Gobierno Central. El pasado 30 de mayo segun cifras de la
Oficina Nacional del Tesoro (ONT) el gasto primario semanal del Gobierno
Central fue de VEB 13.844 millones, lo que implica que este se incremento
139,4% si lo comparamos con el mismo periodo del afio pasado. En lo que
va de afo, el gasto primario acumulado es de VEB 315.412 millones, 83,4%
mas que el registrado durante el mismo periodo del afio previo.

Liquidez monetaria. La liquidez monetaria (M2) crecié 0,7% en la cuarta
semana de mayo con respecto a la semana inmediatamente anterior, al
ubicarse en VEB 1,4 billones. M2 ha aumentado 75,8% con relacién al
mismo periodo de 2013.
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Dia Total diario Sector Publico (%) Sector Privado (%)
26/5/2014 36,6 30,9 84,4 5,7 15,6
27/5/2014 56,6 40,6 71,7 16,0 28,3
28/5/2014 50,0 43,8 87,6 6,2 12,4
29/5/2014 65,0 48,1 74,0 16,9 26,0
30/5/2014 41,8 41,3 98,8 0,5 12

Fuente: Ecoanalitica
TIPS PETROLEROS

Ramirez: No vamos a explotar shale oil . Ante las noticias de que Pdvsa
buscaba explotar hidrocarburos no convencionales, el ministro de Petréleo y
Mineria, Rafael Ramirez, asegur6 que el objetivo de Pdvsa es continuar con
la explotacion del crudo convencional. "No tenemos una politica de explotar
el shale oil o el gas de lutita". Aun cuando reconoci6 que en las
exploraciones en el Lago de Maracaibo han conseguido pruebas de que es
factible la explotacion de este tipo de hidrocarburo, en realidad lo que se
busca es llegar a grandes profundidades para la explotacion de gas natural.

Ver para creer. Rafael Ramirez, ministro de Energia y Petréleo, anuncié que
en los préximos dias Pdvsa presentara publicamente el balance econémico
2014, el cual, segun él, muestra “de forma transparente las inversiones
hechas por Pdvsa”. Esta afirmacion la hizo durante un encuentro con los
medios de comunicacion realizado luego del recorrido por la Base
Petroindustrial Bicentenaria, ubicada en El Tigre, estado Anzoategui, para
explicar los alcances del convenio con China que permite potenciar la
produccion en la Faja Petrolifera del Orinoco “Hugo Chavez Frias”.

La Faja sera zona de inversion especial.  El ministro Ramirez sefialé
también que el recientemente creado Conglomerado Nacional Industrial
Petrolero (CNIP), una iniciativa que busca incluir al sector productivo local en
el desarrollo del sector petrolero del pais, tiene entre sus iniciativas la
creacion de la Faja Petrolifera del Orinoco como una zona de inversion
especial para atraer a los industriales venezolanos.

Un costoso subsidio.  El subsidio energético, que incluye el de la gasolina,
el gas y la electricidad, le cuesta al Estado US$24.000 millones anuales, de
acuerdo con los célculos del ingeniero Javier Larrafiaga. El experto explico
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gue solo el subsidio al combustible asciende a US$13.000 millones al afio, lo
cual puede representar, segun la tasa de cambio que se tome como
referencia, entre 1,7% y 7,2% del producto interno bruto (PIB). Para tener
una referencia, Larrafiaga destacdé que el monto del subsidio energético
equivale a las exportaciones de petrdleo no cobrables.

A VEB 1,6 el litro. Segun Javier Larrafiaga, informacion interna de Pdvsa,
correspondiente a junio de 2013, indica que el crudo que se envia en el
marco de convenios internacionales, como el Fondo Chino y Petrocaribe,
suma US$24.000 millones. El costo de producir gasolina estd en US$26/bl,
cerca de US$0,016 por litro. Para cubrir el costo, si se toma como referencia
el tipo de cambio de Sicad, el precio deberia situarse en VEB 1,6 por litro.

Reclaman los pagos. Los trabajadores de la ndmina menor de Pdvsa se
dirigieron a la Inspectoria del Trabajo de Barcelona a denunciar que la
empresa esta incumpliendo con la contratacion colectiva, la Ley Organica del
Trabajo y los decretos presidenciales y los acuerdos logrados en algunas
conversaciones. José Bodas, secretario general de la Futpv, explico lo
referente a las deudas, entre las que destacan el 22,0% del aumento salarial,
gue debe hacerse en el primer trimestre, segun los estatutos, y que a la
fecha no se ha cumplido.

Se reactiva El Palito. Mediante un comunicado Pdvsa inform6 que se habia
culminado el mantenimiento del sistema de ciclones de la unidad de Craqueo
Catalitico Fluidizado (FCC) de la Refineria El Palito y, en consecuencia, se
iniciar4 el proceso de pre arranque. Willians Arévalo, gerente general del
centro refinador carabobefio, aseguré que "actualmente, se cumple la rutina
de operaciones de acuerdo con los procedimientos de seguridad
establecidos en la industria petrolera”.

El Salvador: quiero entrar.  El presidente de El Salvador, Salvador Sanchez
Cerén, presentd ante el Xlll Consejo Ministerial Petrocaribe el lunes 2 de
junio una solicitud de ingreso de su pais a Petrocaribe. "Estamos solicitando
el ingreso (a Petrocaribe) no por casualidad, sino porque forma parte de una
estrategia bien articulada y (..) por contar con una forma de suministro
energético segura para el pais", expres6 Sanchez Cerén. Al respecto, el
presidente de Petrocaribe, Bernardo Alvarez, sefialé que es fundamental el
papel de El Salvador en el desarrollo complementario de la region.

Venezuela peleara por Sweeny. EI Gobierno de Venezuela expuso el

viernes 30 de mayo que apelard una sentencia arbitral que permite a la
estadounidense Phillips 66 adquirir el 50,0% de su participacion en Merey
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Sweeny, una unidad de la refineria Sweeny en Texas. "Si, claro, nosotros
nos vamos a defender legalmente”, afirmé el ministro Ramirez. La unidad
tiene una capacidad para procesar 70.000 barriles por dia (kb/d) en la
refineria estadounidense Sweeny, cuyo volumen total es de 247 kb/d.

Ojo por ojo. EI ministro de Petréleo y Mineria, Rafael Ramirez, cuestiono
que Colombia haya suspendido el suministro de gas a Venezuela y
mantenga la restriccidon pese a que el esperado efecto atmosférico nunca se
presentd. “Colombia suspendio su envio de gas y aqui (en Venezuela) no ha
pasado nada, es lo que yo le dije con mucho respeto a los colombianos. Si
siguen con eso no le vamos a mandar gas cuando nos toque a nosotros”,
subray0 el alto funcionario.

Pdvsa redujo importaciones. Segun el méas reciente informe de la
Administracion de Informacién de Energia (EIA), las importaciones
venezolanas de crudo y productos terminados desde los Estados Unidos
(EE.UU.), pese a haber aumentado ligeramente en marzo, han mantenido un
ritmo promedio en torno a los 42 kb/d, lo que representa una caida de 40
kb/d respecto al mismo periodo de 2013, cuando se importaban 82 kb/d.
Esto obedece a la puesta en marcha del sector refinador luego de la tragica
explosién de Amuay en agosto de 2012.

YPF descubre gas en Mendoza. La petrolera estatal argentina YPF anunci6
el descubrimiento de un yacimiento de “tight gas” en Mendoza, con un
potencial de 25 millones de barriles equivalentes de recursos recuperables,
lo que aumentaria en 10,0% las reservas de hidrocarburos de esa provincia.
Actualmente, el bloque esta siendo operado 100,0% por YPF y la produccién
actual del yacimiento es principalmente de gas y luego de petrdleo.

Cestas internacionales . A la hora de cierre del mercado en Nueva York, el
WTI se cotiz6 el pasado viernes 30 de mayo en US$103,8/bl, subiendo 0,8%
respecto a lo registrado la semana previa. Por su parte, la cotizacion del
crudo Brent creci6 0,2% para ubicarse en US$110,1/bl.

Precio de la cesta local. EI precio de la cesta venezolana se ubicé en
US$98,3/bl el pasado viernes 30 de mayo, creciendo 0,1% en relacion a la
semana anterior. Entretanto, el promedio anual de la cesta petrolera
venezolana se ubica en US$96,6/bl.
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Bajen los precios... ¢para luego subirlos? El ministro de Transporte
Acuatico y Aéreo, Hebert Garcia Plaza, solicitd a un grupo de aerolineas
internacionales ajustar el precio en dolares de los boletos aéreos en un plazo
no mayor a diez dias. Explicd que la tarifa actual "esta siendo perturbada”,
entre otros factores, "por la conversion a destiempo de la facturacion" de los
boletos aéreos. El funcionario recomendd "actualizar" los precios de los
pasajes y hacerlos "competitivos" antes de ser fijados a la tasa del Sicad II,
tomando en consideracion la ubicacion geografica de Venezuela, el costo del
combustible y la necesidad de mejorar el turismo receptivo.

El problema no esta resuelto. Luego de que la semana pasada el Gobierno
firmara un acuerdo con ocho aerolineas internacionales en el que las partes
reconocen las deudas y se comprometen a honrarlas segin "un cronograma
de pago extendido hasta 2016", el presidente ejecutivo de la Asociacion de
Lineas Aéreas de Venezuela (ALAV), Humberto Figuera, indico que "el
problema no esta resuelto” ya que de un total de 25 aerolineas
internacionales que operan en el pais solo ocho asistieron a la reunién con el
Ministerio de Transporte Acuatico y Aéreo y llegaron a acuerdos.

Una por una. Autoridades aeronduticas prevén reunirse la proxima semana,
de manera individual, con representantes de las aerolineas internacionales
gue operan en el pais a objeto de definir las tarifas en ddlares de los boletos,
informaron fuentes del sector. El diputado Claudio Farias afirmé que las
aerolineas establecen precios "exagerados y groseros y los usuarios no
tienen la culpa". Por su parte, el presidente de la Asociacion de ALAV,
Humberto Figuera, sefialé6 que en los acuerdos suscritos "no hay ninguna
clausula que diga que el Estado se compromete a honrarla”.

Primero tienen que pagar. Aunque Ricardo Cussano, presidente de
Conseturismo, declar6 que en las proximas semanas se podria avanzar
hacia la normalizacion de la oferta y la demanda de pasajes internacionales,
las aerolineas parecen esperar que el pago se concrete primero antes de
reactivar la oferta. Al respecto, Avianca sefial6 que el Gobierno solo le pago
alrededor de US$12 millones, 4,0% de la deuda de US$300 millones por
ventas de boletos en bolivares. La Asociacion Internacional de Transporte
Aéreo sostiene que 11 compafiias que operan en Venezuela redujeron sus
frecuencias entre 15,0% y 78,0% en el Gltimo afio.
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La Venezolana acordd compras de casi US$12 millones . Mas de un afio
tenia el concesionario vendiendo carros chinos cuando el 17 de mayo estallé
la burbuja y el Gobierno lo acus6 de estafar a 5.965 clientes. Jhon Quiroz,
presidente de la compafiia, nego la acusacion y afirmé que la empresa tenia
20 contenedores con autos en el puerto de La Guaira. Documentos filtrados
por la compafiia muestran que la negociacion en China apuntaba a un
volumen mayor a los que pueden suponer 20 contenedores. En al menos
tres facturas proforma, con cada una de las marcas asiéticas, Concesionario
La Venezolana pacté negocios por un total de US$11.719 millones.

Paupérrima produccion . La poca disponibilidad de insumos y repuestos y
la alta conflictividad laboral en la Siderargica del Orinoco (Sidor) no han
permitido aumentar la produccion este afio. En los primeros 4 meses de
2014 la estatal produjo 379.000 toneladas de acero liquido, el equivalente a
lo que en 2007 -en la administracion del consorcio argentino Ternium- se
colaba en un mes, indic6 Pedro Acufia, representante de los accionistas
Clase B.

Pura pérdida. Pedro Acufia, representante de los accionistas Clase B de
Sidor, estimd que este afio la aceria no producira mas de lo que fabrico al
cierre de 2013, un total de 1,5 toneladas de acero liquido. "Con todos los
gastos fijos de un afio estamos produciendo lo que antes se producia en un
mes"”, sefiald. Acuifla cree que habra pérdidas superiores a
US$1.000 millones: ‘"Las inversiones aprobadas no estan destinadas a
resolver los cuellos de botella de la produccion®.

Sube el agua mineral. A través de su sitio en Internet, Sundde autorizé un
aumento de mas de 56,0% de los precios maximos de venta al publico en las
distintas presentaciones de agua mineral. La resolucion lleva la presentacion
de 330 mililitros de VEB 3,69 a VEB 5,80, lo que implica un aumento de
57,2%. En el caso de la presentacion de 5 litros, su precio pasa de VEB 17,9
a VEB 28,0, es decir, 56,7% de aumento.

Empiezan a pagar. El Gobierno comenz6 este lunes 2 de junio la liquidacién
de divisas a 939 pequeias y medianas empresas para pagar la deuda de
US$1.118 millones asumida por la extinta Cadivi. Las Pymes beneficiadas
seran del sector comercio, quimico, salud, industria, agricultura, tierras y
alimentacion. Ramirez también anunci6 que el Gobierno afina un
cronograma para pagar mas de US$900 millones a las empresas "grandes".
Ramirez destaco que la decision fue para destrancar el proceso productivo e
iniciar una rapida mejora de la economia, pues se trata de sectores clave,
escogidos especialmente.
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Consumo y temperatura definira ajuste de tarifas el  éctricas. EIl ministro
para la Energia Eléctrica, Jesse Chacodn, anuncio que este mes de junio se
presentara al pais el nuevo esquema tarifario de consumo de electricidad,
gue se fundamentara en el uso racional y eficiente de la energia. "En junio
estaremos presentando a la Vicepresidencia Territorial y al presidente
Maduro el nuevo modelo tarifario para su aplicacion en el segundo
semestre"”, afirmd el Ministro. Destacé también que en el disefio de este
esquema se analiz6 la demanda y la temperatura promedios por regiones.

La deuda con las constructoras no es pequefa. Las obligaciones del
Gobierno con los privados siguen creciendo. Segun calculos de la Camara
Venezolana de la Construccion (CVC) la deuda con las contratistas que se
encargan de llevar a cabo las obras de infraestructura asciende a
US$10.000 millones. El presidente de la CVC, Jaime Gdémez, sefiald6 que
esos compromisos del Estado, que se arrastran desde hace tres afios, son
con 100 empresas, y en ese sentido, afirmd que a las compaiiias ya se les
esta agotando el financiamiento.

Autopartes ha recibido 5,0% del total de la deuda. El presidente de la
Cémara de Fabricantes Venezolanos de Productos Automotores, Omar
Bautista, declar6 que este afio han recibido liquidaciones de divisas por un
5,0% de la deuda, es decir, US$11 millones de los US$231 millones que les
adeudan. Bautista sefialé que esperan por el anuncio de dos medidas que
han venido caminando muy lentamente. Por un lado, se trata de la
liquidacién inmediata del 30,0% de la deuda pendiente que tenian las
empresas en Cadivi y, por otro, la definicion de un acuerdo de pago con el
70,0% de la deuda restante. El proposito es poder convencer a los
proveedores internacionales de normalizar el despacho de materias primas
al pais.

Paralizada 15,0% de la produccion de alimentos.  El Gobierno demora las
decisiones y los males econémicos se agravan. Pablo Baraybar, presidente
de la Camara Venezolana de la Industria de Alimentos (Cavidea), manifesto
que la escasez de materia prima, el rezago de precios en rubros como la
pasta, cuyo precio no se ajusta desde hace 34 meses, y la conflictividad
laboral son los tres obstaculos que condenan la actividad empresarial y
limitan la produccion. "Hoy tenemos ya 15,0% paralizada la produccion”,
sefialo.

Llegara trigo del Norte. Al pais llegaran, dentro de mes y medio, mas de
100.000 toneladas de trigo procedentes de Canadad y EE.UU., lo cual
solucionara el problema de escasez de este producto en las panaderias y
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para fabricar pastas, anuncié Tomas Socias, ex ministro de Fomento. "Esta
medida es buena dentro del esquema de soluciones entre el Gobierno y el
sector privado. El Ejecutivo decidié que a este sector le entregaria dolares a
VEB 6,30, lo que ha mejorado la situacion notablemente y los otros sectores
parece que no tienen solucion, esa es la realidad porque no se ven los
productos en el mercado", agrego.

TIPS ECONOMIA MUNDIAL

EE.UU. se enfria. Segun datos del Departamento de Comercio de EE.UU. la
economia de ese pais se contrajo 1,0% en el 172014, debido en parte al
invierno que fue inusualmente largo y el mas frio en los ultimos 20 afios. La
contraccion no ha generado temores de recesion, puesto que, aunque fue el
doble de lo previsto por los analistas, el Departamento de Comercio asegurd
gue hay indicios de un repunte econémico durante los Gltimos dos meses, de
acuerdo con datos de la industria manufacturera y de desempleo.

Se acabo lo que se daba. De acuerdo con un informe de la Camara de
Comercio de la Union Europea (UE), las empresas europeas con presencia
en China dejaron de percibir en 2013 EUR 21.300 millones en beneficios
debido al menor acceso al mercado y a las barreras regulatorias. En el
informe, que recogid la respuesta de 552 firmas, casi la mitad (46,0%)
asegurd que la “edad dorada para las multinacionales en China ya ha
acabado”, debido a los menores beneficios y al apoyo del Gobierno a la
competencia nacional.

Servicios con un crecimiento dinamico. La Oficina Nacional de
Estadisticas de China informé que el sector de servicios de ese pais crecio a
su mayor ritmo en los ultimos seis meses. El indice oficial de gerentes de
compras no manufactureros (PMI de servicios) subié de 54,8 en abril a 55,5
en mayo, lo que refleja una recuperacion del sector industrial y augura una
racha de datos economicos positivos para el pais.

Celebrado muy pronto. De acuerdo con cifras oficiales, la inflacién
registrada durante los ultimos doce meses fue de 3,2% en Japon, la tasa
mas alta de los ultimos 20 afios. Aunque el Gobierno ha querido atribuir el
logro a las politicas econémicas que actualmente buscan sacar al pais del
estancamiento econdmico, los analistas han coincidido en que el aumento de
precios podria deberse a la entrada en vigencia de un impuesto a las ventas
de 3,0%.
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Y con un gasto sensible. El gasto de las familias japonesas cay0 4,6% en
abril, su mayor descenso desde el desastre nuclear de Fukushima hace tres
afios, como consecuencia de un aumento del impuesto nacional a las
ventas. El descenso mayor que lo previsto del consumo en abril y una
desaceleracion de la actividad industrial podrian aumentar las posibilidades
de nuevas medidas de politica monetaria.

El FMI se preocupa por la desigualdad. La directora del Fondo Monetario
Internacional (FMI), Christine Lagarde, aseguré que la excesiva disparidad
econémica en muchos paises del mundo entorpece el desarrollo del
potencial de muchas personas. Lagarde afiadié que los economistas se han
concentrado en el crecimiento de la economia durante demasiado tiempo y
no en su justa distribucion dentro de la sociedad, y advirtid que la inequidad
econémica puede menoscabar la democracia y ralentizar el crecimiento.

La catastrofe. ElI ministro de Economia de Italia, Pier Paolo Padoan,
asegurd que un escenario de deflacion seria en general un desastre para la
eurozona y en particular para los paises de la regién con una elevada deuda
publica. La inflacion de la eurozona se ubic6 en 0,7% (a/a) en abril, muy por
debajo de la meta del Banco Central Europeo (BCE) de 2,0% y se prevé que
permanezca en el mismo nivel en mayo. En lItalia, las cifras preliminares de
mayo mostraron que los precios al consumidor subieron apenas 0,4%
interanual.

Argentina pagara. El Gobierno de Argentina lleg6é a un acuerdo con el Club
de Paris (foro informal de acreedores oficiales y paises deudores) para
pagar su deuda pendiente, lo que podria facilitar la vuelta del pais a los
mercados internacionales de deuda. Las dos partes acordaron que Argentina
pagara US$1.150 millones en mayo de este afio y otros US$9.700 millones
en un periodo de cinco afios a los 19 paises a los que aun les debe dinero
desde la moratoria de pagos de su deuda hace 12 afos.

La inversion con un pequefio traspié en 2014. Segun un informe de la
Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (Cepal), la region
recibié en 2013 US$184.920 millones en inversion extranjera directa (IED),
5,0% mas que en 2012 y mantuvo su participacién en el total mundial al
recibir el 13,0% de la IED global. El organismo espera que en 2014 las
entradas de IED caigan levemente debido a una mas lenta expansion
econémica y a la caida de los precios de los minerales; sin embargo, prevé
gue las empresas transnacionales sigan mostrando gran interés en el
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crecimiento a largo plazo del consumo de la regién y en la explotacion de los
recursos naturales.
TIPS POLITICOS

Complices del magnicidio.  El presidente Nicolas Maduro asegur6é que la
linea editorial de los medios de comunicacion independientes revela posibles
complicidades con los implicados en la supuesta conspiracion en su contra.
Por lo que reiter6 que la céarcel sera la consecuencia inminente para toda
aguella persona que se compruebe haya participado en la planificacién del
delito contra su persona.

Con la renuncia se conforma. El alto mando politico del chavismo acusoé
nuevamente a la dirigente opositora Maria Corina Machado de encontrarse
involucrada en un supuesto plan de golpe de Estado y magnicidio contra
Nicolds Maduro. A lo que Machado respondié que no deseaba mal para el
Presidente, solo su renuncia a su actual cargo en el Gobierno para que
Venezuela pueda avanzar en un proceso de encuentro y esperanza, a lo
cual aseguré dedicarle su vida.

¢ Al menos lo admite? - La fiscal general de la Republica, Luisa Ortega Diaz,
aseguré que el hecho de que el alcalde del municipio Libertador, Jorge
Rodriguez, difundiera los supuestos correos electrénicos que los cuerpos de
seguridad del Estado le interceptaron a un grupo de opositores, quienes
(segun el alcalde) podrian estar detras de la planificacion del magnicidio,
incumplia con el Cédigo Organico Procesal Penal; sin embargo, afadié que,
a pesar de esto, era necesaria dicha medida, pues el aparente gran riesgo
gue esta situacion conllevaba debia llegar a oidos del presidente.

Se levanta el telon en el Teatro Nacional. El secretario ejecutivo de la
Mesa de la Unidad Democratica (MUD), Ramén Guillermo Aveledo,
consideré que el alto mando politico del Gobierno acerto6 al escoger el Teatro
Nacional para presentar la denuncia de golpe de Estado y magnicidio,
debido a que (segun explicaciones de Aveledo), dicho lugar era el teatro de
la zarzuela; asimismo, afiadi6 que esas acusaciones del Gobierno
terminaron siendo mas una farsa que una zarzuela.

Pesimismo salarial. Cifras de Datanalisis mostraron que la percepcion del
venezolano sobre la realidad econdémica es negativa, lo que contiene efectos
en su comportamiento como consumidor y en sus expectativas para los
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proximos meses. La consultora mostré que el 34,0% de los consumidores
consideran que este afio sus ingresos seran inferiores a los del afio pasado y
hasta un 38,0% prevé que seran iguales. Lo que al sumarse muestra que el
72,0% de los venezolanos no poseen una vision positiva en relacion a los
ingresos que recibira este afio.

Una “herramienta”, por si acaso. El Gobierno de EE.UU. reiteré6 que no
considera necesario imponer sanciones al Gobierno de Venezuela, después
de que se aprobara una iniciativa en la Camara de Representantes que
prevé sanciones para algunos funcionarios venezolanos. La subsecretaria de
Estado de EE.UU. para Latinoamérica, Roberta Jacobson, sefial6 que las
posibles sanciones a un pais deben ser consideradas "una herramienta y no
un fin". Advirti6 que aunque esta estancado el didlogo auspiciado por la
Unasur y el Vaticano entre el Gobierno y la oposicion, este debe ser un
recurso que se agote antes de interferir de otro modo.

Unificando las misiones.  El presidente Nicolas Maduro cre6 el Organo
Superior de la Gran Mision Hogares de la Patria, que integrara de ahora en
adelante las misiones: Hijos de Venezuela, Nifio Simén, Nifios de la Patria y
ademas "todos los planes de protecciéon al nifio y la madre". La Mision
Hogares de la Patria estara presidida por la ministra para la Mujer, Andreina
Tarazon, la jefa del Gobierno del Distrito Capital, Jacqueline Faria, y el
ministro para la Transformacién de Caracas, Ernesto Villegas.

¢ Protesto 0 no protesto? Segun el Gltimo sondeo de Venebarometro el
47,9% de los venezolanos cree que se puede manifestar libremente sin ser
reprimido por los 6rganos de seguridad del Estado, mientras que el 48,0% de
la poblacién considera que no se respeta el derecho a la protesta. En cuanto
a la libertad de expresion, la encuesta de Venebarometro determind que el
50,0% de los ciudadanos asegura que el Estado respeta este derecho,
mientras que 47,0% discrepa de tal percepcion.

De manifestacion a delito. La fiscal general de la Republica, Luisa Ortega
Diaz, asegur6 que las protestas llevadas a cabo desde el pasado mes de
febrero no han sido pacificas. “En Venezuela no hubo ninguna manifestacion
ni protesta pacifica. En Venezuela se produjeron hechos constitutivos de
delitos”, sefialo la Fiscal, quien informo6 que hasta mayo habia 174 personas
detenidas de las cuales apenas 18 eran estudiantes, “un nimero muy bajo
de estudiantes, para aquellos que dicen que los estudiantes estan privados
de libertad”.
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Acercandose a la madre Rusia. El canciller de la Republica, Elias Jaua,
suscribié nueve acuerdos de cooperacion binacional entre nuestro pais y la
Federacidon Rusa, los cuales servirdn para “afianzar la alianza estratégica” y
fortalecer la cooperacion en areas como la salud y la industria. Entre los
acuerdos destaca uno que prevé “incrementar las acciones conjuntas entre
el Servicio Federal de Control de Drogas y Tréafico en Rusia con la Oficina
Nacional Antidrogas (ONA) y el Ministerio para Relaciones Interiores, Justicia
y Paz”".

TIPS LEGISLATIVOS

@ecoanalitica

Nuevo embajador de Cuba. La plenaria del martes del 3 de junio de la
Asamblea Nacional (AN) aprobo la designacion de Ali Rodriguez Araque,
exministro y ex secretario general de la Unasur, como embajador de
Venezuela ante la Republica de Cuba. Rodriguez Araque se desempefid
como ministro de Energia y Petréleo, Finanzas y Energia Eléctrica durante
los gobiernos del fallecido Hugo Chavez. La designacion fue aprobada sin
debate de los diputados, pues ninguno se inscribié para alguna discusion.

Rectora comparecera ante la AN. La rectora de la Universidad Central de
Venezuela (UCV), Cecilia Garcia Arocha, y el exdirector de seguridad de
esta casa de estudios compareceran la proxima semana ante la Comision
Permanente de Politica Interior de la AN que investiga los hechos violentos
ocurridos el pasado 3 de abril en de la mencionada universidad, informé el
diputado oficialista, Modesto Ruiz. Por su parte, estudiantes de la UCV
identificados con el oficialismo, comparecieron el 1 de junio a fin de
denunciar como fueron los hechos violentos que tuvieron como saldo un
estudiante de la Escuela de Historia severamente herido.
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