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Una mirada a la banca venezolana en cuarentena

Durante los meses de confinamiento forzado por la pandemia del COVID-19, uno de
los sectores gravemente afectados en Venezuela ha sido el sistema bancario. Al no
poder contar con el trabajo remoto como medio para suplantar por completo algunos
de los servicios que ofrecen ni disfrutar de las flexibilizaciones en el encaje legal
requeridas para reimpulsar la actividad crediticia en medio de la pandemia, las
entidades financieras han sufrido un mayor deterioro en su rol de intermediadores de
recursos, lo que los ha hecho més vulnerables frente al choque de depdsitos provocado
por las acciones oficiales.

Por otro lado, los bancos locales siguen generando ingresos y acumulando capital
mediante mecanismos poco ortodoxos y nada tradicionales, mientras enfrentan costos
operativos cada vez mayores, pese al cese de atencién en agencias.

Asimismo, a pesar de la ralentizacion de la actividad comercial, las tensiones en el
mercado interbancario no cesaron, por lo que las necesidades de recursos liquidos por
parte de bancos de menor tamafio aun persisten. En tal sentido, como veremos
brevemente, las debilidades de la banca en Venezuela frente al choque del “COVID-
19” lucen aun mayores y mucho menos triviales.

Crédito en apuros

El financiamiento bancario en Venezuela no solo ha seguido sometido a los rigores del
encaje legal durante la cuarentena, sino también a la falta de demanda producto de la
merma en la actividad comercial debido a las politicas de confinamiento. Desde el inicio
de la contencion oficial (semana del 13 de marzo) hasta la segunda semana de junio,
los bancos redujeron el saldo de sus préstamos en USD 44,4 MM, pudiendo inyectar
solo hasta un maximo de USD 10,6 MM (por semana)?, o 2,8% de la base monetaria
en igual periodo.

1 Medidos a partir de las cotizaciones del tipo de cambio oficial para cada lapso.
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Salvo los préstamos agricolas, cuyo menor deterioro se asocié exclusivamente al mayor
financiamiento ofrecido por la banca publica a tales actividades?, el saldo del crédito del
sistema bancario (medido en divisas) se contrajo en abril entre 27,4% y 62,6% para
todos los tipos, lo que sugiere una generacion casi nula de nuevos préstamos incluso
para muchas de las actividades con mayor demanda durante la cuarentena (gastos en
consumo o la adquisicion de divisas por parte de hogares y empresas).

Créditos totales banca universaly comercial en
Venezuela(en USD) durante la cuarentena
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Fuentes: BCV y Ecoanalitica.

Asimismo, a pesar de que los cambios en los requerimientos de encaje permitieron que
los bancos acumulasen de manera transitoria (en promedio) reservas a niveles
superiores a los minimos legales, estos no han logrado ceder como créditos mas del
13,7% semanal de sus depdsitos desde que inicié el confinamiento oficial, un valor
incluso inferior a lo visto en el dltimo trimestre de 2019 (hasta 19%).

2 En particular, para abril, el Banco de Venezuela elevé 210,2% en términos reales los créditos otorgados
al sector agricola, si consideramos la métrica de inflacion oficial. Tal aspecto pudo verse asociado a las
medidas oficiales para enfrentar los efectos de la cuarentena en la dotacion interna de bienes esenciales,
en las que el Ejecutivo exhorté a los bancos a priorizar el financiamiento a actividades del sistema
agroalimentario local. Se entiende, por tanto, que la banca publica enfrenta a priori menores limitaciones
en los recursos para prestar frente a mayores encajes, dado su vinculo con el Estado y sus incentivos
respecto al financiamiento de actividades prioritarias.
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Por otro lado, el balance de los bancos se vio expuesto a los reajustes en su posicion
de titulos en medio de la cuarentena. En estricto, los bancos duplicaron el valor nominal
de dicha cartera a abril (medidos en moneda local) y en el que mas del 51,5% de esta
posicion seguia dominada por valores emitidos por el BCV. Sin embargo, al coincidir
tales ajustes con las fuertes reacciones al alza del tipo de cambio no oficial (y, en
consecuencia, el nivel oficial) y con la expansion en los pasivos no monetarios netos en
moneda foranea del ente emisor, tales cambios respondieron exclusivamente a las
ganancias cambiarias y no a una mejor gestion financiera de los propios bancos o a la
renegociacion de estos bonos en condiciones mas favorables®.

Lo interesante es que estos ajustes constituyeron un mecanismo indirecto para que el
BCV pudiese esterilizar parte de los recursos que el Ejecutivo inyectaba (en moneda
local) a través de las bonificaciones directas o por pagos de salarios al sector privado,
siendo tales acciones parte del conjunto de politicas orientadas a mitigar los efectos del
COVID-19 sobre el consumo privado doméstico. Asi, en la medida en que la mayor
inyeccién de bolivares se traducia en alzas del tipo de cambio, la expansién de los
pasivos del BCV hacia contraer la base monetaria, compensando las expansiones
iniciales de origen fiscal.

8 De hecho, al deflactar la posicion de los titulos en el balance del BCV usando el tipo de cambio oficial,
la variacion en dicha posicion fue muy cercana a cero para ese lapso.
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Inversiones en valores bancos universalesy
comerciales vs. Tipo de cambio oficial
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Fuentes: BCV y Ecoanalitica.

La disponibilidad de reservas liquidas de los bancos locales también se vio alterada
tras la llegada de pandemia del COVID-19. Con la menor actividad comercial impuesta
por la cuarentena y con unos requerimientos de encaje aun elevados, los bancos solo
han logrado mantener hasta ahora un exceso de reservas (en promedio) durante ocho
de las catorce semanas que han transcurrido desde el inicio de la politica de
distanciamiento social en Venezuela.
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Reservas bancarias excedentes y tasa
interbancaria
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Fuentes: BCV y Ecoanalitica.

Por otro lado, este nuevo disefio de la politica de encaje parece haber exacerbado la
asimetria en la distribucién de las reservas bancarias, en el que las entidades con
mayores requerimientos de encaje recibieron un incentivo mas alto para “no incumplir”
con la normativa, en la forma de un menor requerimiento inicial*. Ello parece haber
provocado que, aun cuando se ha negociado un monto promedio diario de USD 12,0
MM entre abril y junio en el mercado interbancario venezolano®, la tasa pactada en este
espacio alcanzara un nuevo registro maximo (1.500% anual). Si bien, en términos
anuales, tales valores suponen una deuda con un costo real mas bajo en un entorno
aun hiperinflacionario, tales cotizaciones limitan ain mas el acceso a entidades de
menor tamafio y quedan mas expuestos al colapso de sus ingresos (financieros y no
financieros) en medio de la pandemia.

En materia de pasivos, a pesar de la contraccion de la actividad real derivada de la
cuarentena, la base de depdsitos totales mostré un crecimiento en términos reales de
22,2% entre marzo y abril (bajo precios oficiales)® como resultado de las acciones
fiscales del Ejecutivo para contrarrestar los impactos de la cuarentena. En las ultimas

4 Los detalles técnicos sobre el reparto de tales incentivos pueden hallarse en nuestra Nota de Coyuntura
01 (2020): Nuevos lineamientos del encaje legal: ¢ Mas de los mismo?

5 Entre enero y marzo de 2020, este monto se ubicé en promedio en USD 2,7 MM.

6 Para Ecoanalitica, en ese lapso se report6 una leve caida real de 1,4% en tales pasivos.
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semanas, luego de un breve periodo de ralentizacién, las captaciones de las entidades
universales y comerciales pasarian de USD 925 MM (finales de abril) a USD 1.242 MM.

No en vano, se observd no solo un repunte en términos reales de los depdsitos
captados por los bancos publicos en igual periodo (32,3%, 6 6,8% segun Ecoanalitica),
sino ademas una mayor concentracion de tales pasivos en pocas entidades. En ese
sentido, ademas de limitar los margenes por intermediacion (dado el recorte en la oferta
de créditos) y forzar a la banca a seguir manteniendo una elevada proporcion de estas
captaciones como encaje, tal expansion supuso una mayor exposicién de la banca a
eventos de caracter sistémico en caso de que ocurriese el colapso de un numero
reducido de instituciones. Nuevamente, los resultados del mercado interbancario y su
sensibilidad al contexto de la pandemia confirman parte de tales debilidades.
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Fuente: SUDEBAN y Ecoanalitica.

¢, Qué hay de las cuentas o custodias en divisas? Las cifras de balance sugieren que
las captaciones en moneda extranjera no constituian mas de 6,2% de los depdsitos
totales de la banca al mes de abril. A tales niveles, los nuevos instrumentos aun no
representan una alternativa rentable de servicio para los bancos y son poco apreciados
por el publico en medio de un contexto de cuarentena donde las divisas liquidas tienen
incluso mas valor que aquellas bajo movilidad restringida.

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

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

www.ecoanalitica.com




INFORME SEMANAL 7 Ecoanalitica

Ao 16. Numero 23. Semana IV
Junio 2020

A pesar de un crédito ralentizado y con unos depdsitos en auge, la banca mantuvo una
ratio de capitalizacion por encima del 100% a inicios de la cuarentena, un resultado
enteramente influenciado por los ajustes en libro de los titulos resefiados previamente.
Asimismo, el patrimonio de la banca aiun se mantiene en rangos muy proximos al
promedio del primer trimestre del afio (USD 1.165 MM), algo no mayor que el 1,5% del
PIB a cierre de 2018. No solo hablamos de una banca mas pequefia, sino de bancos
que disponen de un capital (para enfrentar mayores pérdidas en el futuro) con un valor
de mercado practicamente inalterado desde el cierre de 2019.

Por otro lado, en términos de apalancamiento, apenas 1 de cada 3 VES (o dolar)
mantenidos como titulos valores financian la totalidad del patrimonio de los bancos en
Venezuela. En otras palabras, basta con una reduccién de solo 30% del valor contable

de las inversiones en valores para que el capital del sistema bancario local se reduzca
a cero.
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Fuentes: Sudeban y Ecoanalitica.

El colapso de los ingresos

Naturalmente, la paralizacion de actividades supuso una mayor merma en el ingreso
de los bancos, los cuales representaron en términos netos el 27,3% de sus activos en
abril (similar a lo visto en marzo y al cierre de 2019). Por un lado, la notable expansion
de sus depdsitos, en conjunto con unos ingresos por créditos sin cambios debido a la
poca demanda por financiamiento, condujeron a la reducciéon de margenes bancarios
por actividades tradicionales. Otro factor detrds de las menores ganancias fueron los
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gastos operativos, debido al uso mas extensivo (mantenimiento) de canales
electrénicos y a la contingencia que muchos bancos tuvieron que asumir para mantener
la operatividad del negocio.

Estado de Resultados como Proporcion (%) de los Ingresos Financieros

ABRIL 2020 DICIEMBRE 2019
Banca Unlversgl Y Privada Publica Unwersa_ll Y Privada Publica
Comercial Comercial
Ingresos Financieros 100,0 71,1 28,9 100,0 71,9 28,1
Ingresos por inversiones en titulos valores 22,9 15,7 7,2 20,8 9,9 10,9
Ingresos por cartera de créditos 73,8 52,2 21,7 73,7 57,2 16,6
Gastos Financieros 47,4 35,1 12,3 28,9 19,4 9,5
Gastos por captaciones del publico 26,7 19,5 7,2 14,1 9,7 4,4
Margen Financiero Bruto 52,6 36,0 16,6 71,1 52,4 18,7
Gastos netos por incobrabilidad 11,8 6,4 5,5 9,3 5,8 3,5
Margen Financiero Neto 40,8 29,6 11,2 62,0 46,6 15,4
Ingresos operativos netos 190,4 156,7 33,6 139,8 113,9 25,9
Margen de Intermediacién Financiera 231,1 186,3 44,8 201,8 160,5 41,3
Gatos de Transformacion 182,3 138,3 44,1 138,2 106,9 31,2
Gastos de personal 57,6 40,5 17,1 45,0 34,1 10,9
Gastos generales y administrativos 116,7 90,8 25,9 89,2 69,5 19,7
Aportes al Fondo de Garantia de Depésitos
Profecci()n Bancaria i ’ 3.2 3.2 0.00 1 13 0.0
Aportes a la Superintendencia de Bancos y Otras
InstiF:uciones Fina,r)'ncieras ’ 49 38 L1 27 21 06
Margen Operativo Bruto 48,8 48,1 0,7 63,7 53,6 10,1
Margen Operativo Neto 30,8 26,4 4,4 43,0 35,3 7,7
Resultado Neto 27,3 23,3 4,0 38,3 31,1 7,2

Fuentes: SUDEBAN y Ecoanalitica

En este punto, ni el cierre de agencias durante la contencién social pudo contrarrestar
el alza de tales erogaciones, en donde las presiones inflacionarias contintan siendo
determinantes, incluso en cuarentena, sobre la estructura de costos de las entidades
locales; sin embargo, a pesar de las limitaciones comerciales impuestas por el COVID-
19 en Venezuela, los bancos locales lograron acumular una gran fraccion de sus
ingresos a través del cobro de comisiones. En tal sentido, previo a las politicas de
contencion, los canales de pago electronicos ajenos a los puntos de venta (portal web,
banca y pagos moviles interbancario) todavia abarcaban el 35,6% de las transacciones
totales en Venezuela, una proporcién que presumiblemente se elevé una vez iniciada
la cuarentena en Venezuela.
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Medios de pagos usados en Venezuela
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Fuentes: BCV y Ecoanalitica.

En materia de riesgo, la banca parece todavia no sufrir de los cambios impulsados por
el Ejecutivo en materia de reestructuracion de créditos’ durante la cuarentena. A aburil,
el financiamiento bajo impagos todavia no superaba el 8,3% del total, aunque si generé
costos a la banca con un mayor peso en su estructura de ingresos (11,9% en abril,
respecto al 10,4% en marzo y 9,3% el pasado diciembre). Por otro lado, la mayor
volatilidad en los ingresos netos impuesta por las rigideces en el encaje legal, las
mayores ganancias cambiarias y la elevada carga operativa tras la cuarentena ha
hecho que los bancos mantengan una combinacién de capital y rendimiento mas
cercana al nivel de referencia al default.

7 Tales medidas permiten a los deudores solicitar cambios en las condiciones establecidas en sus
préstamos, exceptuando el financiamiento al consumo.
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Fuente: SUDEBAN y Ecoanalitica

A la luz de la fuerte dependencia del patrimonio de los bancos a su tenencia de titulos,
las condiciones actuales han terminado por imponer condiciones en materia de ingresos

gue no solo los hace menos rentables, sino mas propensos que antes a incumplir con
sus deudas.

¢, Quién es mas vulnerable?

¢.Cuales han sido las entidades mas débiles frente a los recientes acontecimientos? Si
examinamos varias dimensiones del negocio bancario (de forma simultanea) a partir de
algunos de los ratios financieros publicados por la Sudeban (y otros de elaboracion
propia)?, se observan como muchas de las instituciones publicas parecen iniciar la
cuarentena con unas condiciones en materia de liquidez, sobre-apalancamiento y de
rentabilidad desfavorables. Estos bancos reportan a abril menos activos liquidos en
relacién con sus depdsitos y demas pasivos a corto plazo, ademas de una elevada
posicion de titulos, menor capital y unos ingresos por comisiones bajos respecto al resto

8 Cocientes de liquidez, apalancamiento, capitalizacion, intermediacién crediticia, margenes financieros

y no financieros, gastos operativos y por morosidad. Los datos y sus definiciones se encuentran
disponibles, previa solicitud.
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(en conjunto con los resultados netos mas bajos de la muestra). Bancos privados de
menor tamafio revelaron similares caracteristicas, mostrando incluso pérdidas netas.
Dos instituciones privadas de gran tamafio (y la segunda mayor de capital publico)
parecen mostrar resultados menos adversos en tales aspectos, incluyendo un mayor
capital, a pesar de revelar las mayores cargas operativas del sistema. Estas entidades
estarian mas expuestas a los embates de la hiperinflacion, pero contarian con un
balance mas fortalecido para contrarrestar este fenémeno.

Todo lo anterior supone que, aun si miramos a los bancos desde una o diversas
perspectivas a la vez, nos encontramos con un entorno financiero local que ha
enfrentado (y seguira expuesto) al nuevo virus con pocas herramientas que garanticen
su vialidad a largo plazo. Lamentablemente, los reguladores han hecho poco para
cambiar esta tendencia, lo que implica que, de agravarse la pandemia y de reforzarse
las contramedidas oficiales en los préximos meses, contar con algunos de los bancos
locales para buscar reactivar la economia venezolana sobre la base de decretos y
manejos discrecionales sera una labor mas que imposible.

Luis Arturo Barcenas
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INDICADORES SEMANALES

Indicadores Econémicos Semanales

Var. semanal

H 1
Il Semana Junio (%) Depre/Apre (%)
Mesas de dinero
2 202.883,2 0,2 0,2
(VES/USD)
. Var. semanal
I Semana Junio Var. anual (pp)
(pp)
Tasa de interés activa 30,6 02 10,0
(%)
. Var. semanal
Il Semana Junio Var. anual (pp)
(pp)
Tasa de interés
overnight (%) 180,1 40,0 56,9
Il Semana Junio Var. semanal Var. anual
(%) (%)
Reservas
internacionales 6.396,0 -0,9 -21,6
(MM USD)
Il Semana Junio Var. semanal Var. anual
(%) (%)
Liquidez monetaria 122.023.084 6.5 1.577,6

(MM de VES)

Precio de las cestas petroleras internacionales (USD/bl)

. Var. semanal Var. anual
Il Semana Junio

(%) (%)
WTI 34,9 0,0 -33,8
Brent 39,8 3,7 -35,6

Precio de la cesta petrolera venezolana (USD/bl)

Il Semana Junio Var. semanal Var. anual
(%) (%)
Promedio semanal 20,9 1,1 -62,4
Promedio anual 30,7 -1,4 -48,7

Fuentes: BCV, Minpet, ONT y Ecoanalitica
* Variacién anual del gasto acumulado.

* Depreciacion (+)/Apreciacion (-)
2 TC promedio ponderado de las mesas de cambio.
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GRAFICO DE LA SEMANA: “PEOR EL REMEDIO QUE LA ENFERMEDAD”

Excesos de reservas bancarias promedio e
intermediacién crediticia
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Fuentes: BCV y Ecoanalitica.

Una de las estrategias empleadas por el Gobierno de Nicolas Maduro para enfrentar
las secuelas de la pandemia del COVID-19 sobre la economia venezolana fue el recorte
parcial de los requerimientos de encaje legal gue enfrentan los bancos locales mediante
la derogacién de aquellos vinculados al cambio en sus depdésitos (respecto a un valor
de referencia) y una rebaja inicial en el monto inicial requerido de VES 1.500 MM. A
pesar de tales ajustes, la banca en Venezuela aun se ve forzada a mantener en
promedio, el 93% de sus depdsitos cada semana en el BCV.

En ese sentido, aun cuando la opinién especializada, e inclusive muchos gremios del
sector privado local, aclamaba por una flexibilizacién de tal normativa que coadyuvara
a enfrentar la crisis actual y a pesar del excesivo optimismo de los reguladores quienes
afirmaron que tales medidas “contribuyen a contrarrestar, en parte, las nuevas
limitaciones en el desempefio de la actividad econdmica nacional”, lamentablemente
los cambios implementados no bastaron para reactivar el crédito a los niveles
requeridos por el sector privado local en medio de la actual pandemia.
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Como reseflamos en informes previos, la disminucion del encaje suponia una inyeccion
inicial de solo USD 270,6 MM, lo que permitiria que los bancos cedieran nuevos
créditos durante cinco semanas, asumiendo que existiese demanda por financiamiento
(cercana a USD 56,1 MM semanales) y lograran acumular recursos para ello. En
efecto, justo después de los cambios en el encaje, los bancos lograron mantener en
promedio reservas bancarias por encima de lo requerido. No obstante, tal
comportamiento duraria apenas ocho semanas, cuando se tornaron negativas (esto es,
por debajo de lo exigido por el BCV como encaje) después de haberse retomado a
medias la actividad comercial por la flexibilizacién de la cuarentena oficial.

Como se preveia, esta merma de las disponibilidades no solo condujo a fuertes
alteraciones en el mercado interbancario (pactandose tasas anuales de hasta 1.500%,
un nuevo maximo histérico), sino que ademas redujo aun mas la capacidad de los
bancos para ofrecer créditos y generar ingresos en medio de las adversidades
impuestas por la politica de contencidén ante el coronavirus. Al respecto, el indice de
intermediacion (créditos a depdsitos) no superé el 13,7% en las semanas posteriores
al cambio del encaje, por debajo incluso de lo visto al cierre de 2019, y pese a que las
Gltimas cifras publicadas por la Sudeban mostraban un aumento del crédito de 19,6%
en términos reales para abril (con cifras de precios del BCV); sin embargo, si se valora
lo cedido segun el alza del tipo de cambio oficial, salvo el financiamiento dirigido a la
actividad agricola, todos los tipos de créditos mostrarian contracciones superiores al
28% tras la aplicacion de los cambios.

De hecho, en ese lapso, los bancos mostraron una mayor expansion en su cartera de
titulos valores, aunque derivada estrictamente de su revalorizacién tras el aumento del
tipo de cambio oficial (afectado, a su vez, por las cotizaciones no oficiales). Ni siquiera
la reapertura de comercios y la reactivacion parcial de actividades a inicios de junio
lograron incidir sobre la capacidad de las entidades financieras para revivir la oferta de
recursos. Hasta la semana anterior, con las mayores flexibilizaciones de la cuarentena,
los bancos seguian sin prestar mas del 12% de sus obligaciones.

Asi, la nueva medida del encaje no solo dejé a los bancos sin poder rentabilizar la
expansion de los depositos recibidos (frente a la mayor inyeccion de dinero por parte
del Ejecutivo, como medio para paliar la crisis), sino también los puso a merced de una
fuente de ingresos (y de capital) altamente inestable, sustentada Unicamente en la
oferta de servicios no financieros y en meros ajustes contables. Este ajuste también
torno el mercado interbancario mas desigual en términos de concentracion de reservas,
lo que ha influido en el comportamiento reciente de las tasas pactadas. Asi, el antidoto
dejo a la banca mas vulnerable, mientras ha hecho al crédito bancario aiun mas esquivo
para el venezolano que intenta enfrentar la nueva crisis. Gracias por los favores
recibidos.
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TIPS ECONOMICOS

COVID-19 en Venezuela. Segun cifras gubernamentales, el nUmero de casos positivos
de coronavirus alcanz6 4.563 el 26 de junio, registrando 39 muertes para la misma
fecha.

Nuevas perspectivas. El Fondo Monetario Internacional (FMI) actualizé su Reporte de
Perspectivas Econdmicas (WEO por sus siglas en inglés) en el cual se estima una
contraccion global de 4,9% para finales de 2020, mientras que para el afio 2021 se
estima un crecimiento de 5,4%.

¢Mejores o0 peores? Ambas proyecciones empeoraron, ya que en el reporte anterior
se estimaba una caida del 3,0% para el 2020 y un repunte del 5,8% para el 2021.

¢ Qué pasa con nosotros? En detalle, las perspectivas para América Latina y el Caribe
empeoraron para el 2020, pasando de una caida del 5,2% a una caida del 9,4%,
mientras que las perspectivas para el 2021 mejoraron, pasando de un crecimiento del
3,4% a un crecimiento del 3,7% en la region.

Confinamiento sincopado. Delcy Rodriguez anuncié nuevas medidas de
confinamiento para Caracas y otros 10 estados del pais, incluyendo estados fronterizos
los cuales presentan mayor numero de infectados. Las medidas se mantendran desde
el lunes 22 hasta el domingo 28 de junio en caso de que los contagios sean controlados.

En disputa por el oro. Una audiencia en un tribunal superior de Londres comenzé el
pasado lunes 22 de junio en la cual el Banco Central de Venezuela busca una orden
para obligar al Banco de Inglaterra a liberar alrededor de USD 1.000 millones en
lingotes de oro.

¢Qué argumenta el oficialismo? Este monto, que representa alrededor del 15% de
las reservas internacionales que posee Venezuela, serian destinadas a fortalecer la
respuesta del gobierno de Nicolds Maduro frente a la pandemia, segun plantea el
defensor del BCV.

¢Qué argumenta la oposicion? En contraparte, el representante del gobierno de Juan
Guaidd, introduce instrumentos legales para que se le reconozca como lider de la
nacion y para desestimar la legitimidad de Nicolas Maduro como ente capaz de
movilizar dichos fondos.

¢, Se tenia calculado? (I). En una circular oficial, el Banco Central de Venezuela (BCV)
exhort6 a las instituciones bancarias, que son las que operan en las mesas de cambio
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gue determinan el tipo de cambio oficial, a proceder con la venta de las posiciones de
moneda extranjera proveniente de la comercializacion del combustible liquido.

¢ Se tenia calculado? (Il). En consecuencia, las agencias bancarias deberan
comercializar las divisas recibidas por las estaciones de servicio, lo que traerd un
aumento de la oferta de divisas comercializada en este mercado lo que posiblemente
tenga un impacto a la baja en el precio del délar en las proximas semanas.

El comercio que prospera (I). Arrib6 a costas venezolanas un nuevo buque irani pero
esta vez con alimentos, con el fin de inaugurar el primer supermercado irani en la
nacion. Ademas, se esperan que lleguen de dos a tres buques con combustible al mes
a costas venezolanas segun fuentes de Reuters.

El comercio que prospera (I). El buque irani Golsan, propiedad de Mosakhar Darya
Shipping Co, partié del Bandar Abbas, el mismo puerto de donde zarparon las demas
embarcaciones encargadas de transportar alrededor de 1,5 millones de barriles de
combustibles liquidos.

Bonos y mas bonos (l). A través del Sistema Patria se otorgaron los bonos “100%
Escolaridad” y “Quédate en casa” desde el 21 de junio. El gobierno insta a usar los
bonos para cubrir los gastos relacionados con el nuevo periodo de confinamiento
estricto y por los momentos se desconoce el monto de los bonos.

Perspectivas negativas. El economista Jesus Casique sefialé que las perspectivas
para el segundo semestre de 2020 siguen siendo pesimistas. Prevé que se mantendra
el entorno hiperinflacionario, seguird cayendo el poder adquisitivo, al igual que las
reservas internacionales y se agudizara el déficit fiscal.

Una canasta nada familiar (I). EI Centro de Documentacion y Analisis Social de la
Federacion Venezolana de Maestros (CENDAS-FVM) calculé la Canasta Alimentaria
de mayo en VES 55.376.516,36, lo que representa una variacion mensual del 20,5% y
una variaciéon acumulada desde comienzos del afio de un 263,1%.

Una canasta nada familiar (ll). En este sentido, se requieren 138,4 salarios minimos
o USD 283,98 para comprar la Canasta Alimentaria CENDAS-FVM.

Mesas de dinero. Para la semana del 19 de junio, la tasa promedio de las mesas de
dinero fue de VES 202.883,19/USD. Esto representa una depreciacion de 0,2% con
respecto a la semana pasada.
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¢Liquidos? La liquidez fue de VES 122.023.084 millones para la semana del 12 de
junio, una variacion de 4,43% en términos nominales en relacion con la semana previa
(5 de junio) y de 1.577,6% con respecto al afio pasado.

TIPS PETROLEROS

Divisiones internas. El Procurador General del gobierno de Juan Guaidé, Jose Ignacio
Hernandez, hizo publica su carta de renuncia con fecha de 28 de mayo, luego de que
la vicepresidenta Delcy Rodriguez filtrara un audio privado de una reunién de la
Comisioén de Energia de la Asamblea Nacional.

¢, Qué dice el audio? En el audio se escucha a Hernandez, diciendo frases como “me
sorprende cuanto tiempo han durado estos muros de defensa que construi”, sefialando
que esos “muros” deben protegerse o se derrumbaran en cualquier momento. A su vez,
mencion6é que hizo un esfuerzo personal para ganar reconocimiento de la
administracion de Guaidé a través del presidente del Banco Mundial, David Malpass.

¢, Cuales fueron las razones? Hernandez aclaré que su renuncia se debe a conflictos
de estrategia con ciertas personalidades de la oposicion en los casos de litigios con
ConocoPhillips, Crystallex y los tenedores del bono PDVSA 2020 sobre el futuro de
CITGO y que ya habia renunciado antes de que se filtrara el audio.

¢Qué hizo la oposicion? En consecuencia, la Asamblea Nacional nombré al Dr.
Enrigue Sanchez como Procurador Especial, cargo que estaria vigente hasta que se
nombre a un nuevo Procurador General para el gobierno de Guaidé.

¢Qué hizo el gobierno? La administracion de Nicolds Maduro designo a Alfredo de
Jesus para actuar en el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a
Inversiones (CIADI, sub 6rgano del Banco Mundial) como su representante en los
arbitrajes contra ConocoPhillips y Crystallex.

¢Aceptan combustible? (1). Fuentes de Reuters indicaron que PDVSA esta teniendo
conversaciones con contratistas privados para hacer el trabajo de reparar algunas
refinerias del pais. A cambio, la petrolera cancelaria con gasolina, gasolina para
aviones y coque de petréleo.

¢Aceptan combustible? (II). También, las compafias privadas, que se desconocen
por los momentos, planean discutir el plan con la Oficina de Control de Activos
Extranjeros (OFAC) para intentar obtener una licencia que permita estas actividades.
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Tan estricto... En la 92 Reunion del Comité Ministerial de Monitoreo Conjunto de la
Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo (OPEP), Tareck El Aissami exhorto
a los paises miembros a cumplir con los recortes estipulados hasta el 31 de julio.

...como la cuarentena. Sefialé que, en la actualidad, los recortes alcanzan el 87% de
lo acordado y que todavia existe un 13% de produccién por encima del techo acordado.

La OPEP+... En este sentido, la OPEP+ espera que Irak, Nigeria, Kazajistan y Angola.
los paises que no han implementado el recorte a cabalidad, lo hagan hasta septiembre.
Irak y Kazajistan ya presentaron planes para indemnizar su incumplimiento,

...se mantiene firme... Por su parte, Venezuela, Iran y Libia estan exentos del
compromiso debido a las “caidas involuntarias” de su produccion, sin embargo, no se
espera que estos paises reactiven su produccion en un corto plazo.

...con algunas bajas. Mientras que Brasil informd que debido a la importancia que
tiene las exportaciones de crudo en su balanza comercial, la naciébn suramericana se
ve imposibilitada de adherirse a los recortes de la OPEP+.

Con gas intermitente. El Observatorio Venezolano de Servicios Publicos realizé una
encuesta en la que revelan que solo 18,1% de los usuarios de gas cuentan con tuberias
con acceso directo a este servicio y que el 74% de usuarios dependen de recargas del
cilindro individual de propano.

Desinversion estatal (I). La junta directiva de la Agencia Nacional de Petréleo, Gas
Natural y Biocombustibles de Brasil (ANP) inform6 que aprobd la asignacion de
derechos de 10 contratos de concesion que tenia la estatal a la empresa Trident Energy
de Brasil.

Desinversion estatal (I1). Las concesiones se hicieron a los bloques Pampo y Enchova,
que cubre los campos de Badejo, Bicudo, Bonito, Enchova Oeste, Enchova, Sole,
Marimba, Pampo, Piratna y Trilha.

Perl sigue a pesar de la pandemia. Luego que el Ministerio de Salud aprobara los
planes de vigilancia, prevencién y control de coronavirus de la empresa y sus
contratistas, Petroperd informé sobre el reinicio gradual de la construccion de la
refineria Talara.

El problema afecta a todos. Segun Baker Huges, en Estados Unidos se encontraban
operativos alrededor de 189 extractores de petrdleo para el 19 de junio, cifra que
representa minimos desde 2010 y que el 10 de octubre de 2014 se ubicé en 1.609
extractores activos.
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TIPS SECTORIALES

Comida solo para el 25%. Celso Fantinel, el primer vicepresidente de la Confederacion
de Asociaciones Agropecuarios de Venezuela (Fedeagro), afirmé que las cosechas del
sector agricola para este 2020 alcanzaran apenas para cubrir entre 20 y 25% de la
poblacion.

De vuelta a los 70. Ademas, Fantinel afirmé que este nivel de produccion en el sector
agricola es igual a la produccidn registrada entre 1971 y 1972. Esto es en gran parte
debido a la progresiva caida en la produccién que data desde el 2010, junto con las
condiciones generadas por la pandemia.

Minimos histéricos. Fantinel, explicé que la caida del maiz llegara a “minimos
histéricos”, declarando que “ojald” llegaran a 100.000 hectareas. Esto esta en alto
contraste con lo que se producia en el 2010, cuando el maiz superé las 700.000
hectareas de produccion.

Flexibilidad para lo esencial. Hipdlito Abreu, Ministro del Transporte, declaré que por
la vuelta de la cuarentena radical estaran disponibles cinco rutas superficiales de
transporte para cubrir el recorrido del Metro de Caracas para los trabajadores
esenciales, después del anuncio del cierre del metro.

Los priorizados. Las personas que tendran acceso a estas rutas son las personas que
trabajan en las industrias de telecomunicacion, salud, agua, seguridad, energia,
alimentacion y transporte.

Apertura escondida. Segun un reportaje de Efecto Cocuyo, los comerciantes de
Maracaibo han empezado a trabajar clandestinamente para sobrellevar las
consecuencias de la crisis de los servicios publicos y la cuarentena.

Supervivencia del mas apto. Estos negocios en Maracaibo estan ofreciendo servicio
a domicilio y pick-up para poder mantenerse a flote y pagar los sueldos de sus
empleados. Aun asi, Efecto Cocuyo asegura que los negocios estan recibiendo pocos
ingresos y estan perdiendo dinero.

iPor favor, abran! La Camara de Comercio de Maracaibo (CCM) publico un
comunicado en donde le pidi6 al gobierno que se flexibilice la cuarentena en la ciudad.
La CCM argumenta que, si se flexibiliza la cuarentena siguiendo los protocolos basicos
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sanitarios, esto podria ayudar enormemente a los negocios que han perdido muchos
ingresos desde que empez0 la cuarentena.

Listos para volver. Segun datos recuperados por la Unidad de Informacion Estadistica
de la CCM, 92% de sus agremiados estan dispuestos a volver al trabajo de inmediato.
La organizacién aseguré que la necesidad econOmica esta pesando mas para las
familias que el miedo al contagio de coronavirus.

Reinventarse. Ezio Angelini, el presidente de la CCM, declar6 que los negocios se han
visto con la necesidad de reinventarse para quedar a flote. Han logrado esto a través
del teletrabajo, venta por internet, cambio de rubro y franquiciar marcas.

Falta de personal (1). El gremio médico del Hospital Central de Barquisimeto denunci6
qgue el hospital esta funcionando, en este periodo critico, con solo un cuarto de los
profesionales de enfermeria y medicina que requiere.

Falta de personal (ll). La falta de personal en el hospital se ha profundizado por las
restricciones de movilidad y los problemas de transporte. Ademas, el hospital sefiald
que esta padeciendo fallas de agua, pero que, a pesar de todo, el hospital sigue
trabajando por la situacion del COVID-19. Adicionalmente, aclaré que solo estan
atendiendo urgencias y pacientes oncoldgicos.

Falta de personal (lll). Desde el Colegio de médicos de Lara ven con mucha
preocupacion que no se han tomado las medidas para que los hospitales respondan
eficientemente a la pandemia y, que si llega haber un aumento exponencial de casos
de COVID-19 el colapso de los primeros centros destinados a la atencién seria una
tragedia.

TIPS INTERNACIONALES

COVID-19 en el mundo. Segun cifras publicadas por la Organizacion Mundial de la
Salud (OMS), el numero de casos positivos de coronavirus alcanz6 9.296.202 el 26 de
junio, registrando 479.133 muertes para la misma fecha.

¢ Qué se espera respecto a la vacuna? Soumya Swaminathan, directora del equipo
de cientificos de la OMS, sefial6 que espera que este afio puedan producirse cientos
de millones de dosis de vacunas contra el coronavirus y que en el 2021 estén
disponibles 2.000 millones de dosis.
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¢Como vamos? La directora aclar6 que alrededor de 10 potenciales vacunas estan
actualmente en fase de ensayo clinico en humanos y se espera que las dosis para
proteger a las poblaciones de la infeccion estén disponibles en unos pocos meses.

Impuestos digitales, si o si. El comisario de Economia de la Union Europea (UE),
Paolo Gentiloni, anuncio que el blogue esta dispuesto a seguir adelante por su cuenta
con la implementacion de impuestos a la actividad de empresas digitales como Google,
Amazon, Facebook o Apple si no se alcanza un acuerdo global al respecto este afio.

Con o sin los Estados Unidos. El comisario hizo esta declaracion en respuesta a la
decision adoptada por Estados Unidos de retirarse de las negociaciones sobre una
solucion a escala mundial para gravar los servicios digitales.

Otra guerra comercial. La Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdémico (OCDE), advirti6 que el fracaso en la negociacion de un acuerdo
internacional sobre dichos impuestos podria desencadenar una guerra comercial. Por
lo que la organizacion instd a los paises a seguir participando en el proceso tras la
decision de Washington de retirarse.

Pelea de gigantes. Autoridades indias pausaron USD 600 millones en contratos con
compafias chinas después del conflicto ocurrido en la frontera el 17 de junio. Segun un
comunicado del Ejército de la India, al menos 20 soldados indios murieron y mas de 70
resultaron heridos tras el enfrentamiento violento contra tropas chinas a lo largo de la
frontera de facto en el Himalaya.

Peor que lo esperado. De acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI), el
confinamiento en Estados Unidos se ha extendido por méas tiempo de lo esperado a
pesar de la flexibilizacion de algunas restricciones a los traslados, lo que apunta, segun
el organismo, a una contraccion mas profunda de lo estimado en el PIB durante el
segundo trimestre.

Mas estimulos (I). El presidente de la Reserva Federal de Boston, Eric Rosengren,
argumento que la continua propagacion del coronavirus podria obstaculizar el repunte
economico de Estados Unidos, y es probable que se necesite mas apoyo fiscal y
monetario para salir adelante.

Mas estimulos (Il). En los inicios de la pandemia, la Reserva Federal de los Estados
Unidos se movio rapidamente para apoyar la economia al reducir las tasas de interés
a casi cero y desplegar una serie de lineas de crédito de emergencia. Sin embargo,
Rosengren indic6 que esas medidas probablemente no fueron suficientes, y se
necesitan mayores estimulos fiscales y monetarios.
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Flexibilizacién lleva a mayores ventas en el Reino Unido. En medio de la
flexibilizacién gradual del confinamiento por el coronavirus, datos oficiales del Gobierno
del Reino Unido sefalaron que el volumen de ventas al por menor en mayo se
incrementd 12,0%, después de una caida historica de 18,0% en abril. No obstante, en
términos interanuales se observa una contraccion de 13,1% en las ventas.

Endeudamiento historico. Por otra parte, cifras oficiales del Reino Unido indicaron
gue el endeudamiento neto del sector publico, que estd aumentando para financiar el
enorme incremento del gasto publico del Estado, alcanz6 los GBP 55.200 millones
(USD 68.700 millones) en mayo, un maximo histérico para el pais europeo.

Requerimientos: un acuerdo para octubre. El Gobierno del Reino Unido le advirti6 a
la Unidn Europea (UE) que seria dificil concluir un acuerdo de libre comercio pos-Brexit
para finales de afio a menos que se alcance un consenso amplio antes de octubre.

Muchos puntos delicados. Después del Brexit el 31 de enero, las conversaciones han
avanzado para llegar a un nuevo acuerdo comercial. Principalmente, las
conversaciones se han estancado en lo que respecta al acceso de la UE a las aguas
de pesca britanicas, el cumplimiento por parte de los britdnicos de las normas de la UE
destinadas a garantizar la igualdad de condiciones y los acuerdos aduaneros para
Irlanda del Norte.

Saldo negativo. Argentina registré en mayo un déficit fiscal primario de USD 3.666,3
millones, déficit mayor al observado en abril (USD 3.423,4 millones). Segun el Ministerio
de Economia, el impulso del gasto primario esta explicado casi en su totalidad por las
transferencias corrientes, las prestaciones a la seguridad social y la inversién publica
de capital, los cuales han aumentado para hacer frente a la pandemia y cumplir
obligaciones de la deuda publica.

TIPS POLITICOS

Cambio de estrategia. El presidente de los Estados Unidos, Donald Trump, declaré en
una entrevista con Axios que estaria dispuesto a sostener una reunién con Nicolas
Maduro. Segun la agencia de noticias, el presidente considera que no tiene nada que
perder con esta reunion y sabe que Maduro quiere una reunion con él.

¢ Falta de confianza? En esta misma entrevista, Axios asegura que Trump no se veia
con confianza cuando hablaba de su relacién con Juan Guaidd, declarando que ha
tenido dudas sobre su decisiébn de apoyar al lider opositor. Aunque la agencia de
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noticias indicé que Trump muestra una falta de confianza hacia Guaido, el mandatario
declaré que apoya el cambio politico en Venezuela.

Nada ha cambiado. La secretaria de prensa de la Casa Blanca, Kayleigh McEnany
declaré que para el ejecutivo “nada ha cambiado, sigue reconociendo a Juan Guaido
como lider de Venezuela”. Luego, agregé que no ha perdido la confianza en el lider de
la oposicion.

Luz verde. En una transmisiéon de VTV, Nicolas Maduro declard: “estoy dispuesto a
conversar respetuosamente con Donald Trump.” Ademas, afirmé que estaria preparado
a tener un didlogo si hay respeto, como hizo con Joe Biden en el 2015.

¢ Salida pacifica del poder? Después de la entrevista, el presidente estadounidense
aclaré en su cuenta de twitter que su “administracion siempre ha estado del lado de la
libertad y en contra del régimen opresivo de Maduro”, aclarando que solo se reuniria
con Maduro para discutir una salida pacifica del poder.

¢Welcome? El Gobierno del Reino Unido le informé a la representante designada por
Guaidé en su pais, Vanessa Neumann, que, aunque seria recibida en Londres, no se
le otorgara una visa ni inmunidad diplomatica, ni acceso a las propiedades diplomaticas
de Venezuela.

Mesa de Diadlogo Nacional. La Mesa de Didlogo Nacional, conformada por partidos de
oposicion que eran minorias en la Asamblea Nacional se reunieron con representantes
del equipo de Maduro, donde se discutieron las proximas elecciones parlamentarias.

¢A cuanto esta el avion privado? Segun Panam Post, Nicolas Maduro estaria
comprando un avién de Avior, modelo Airbus 340-300, con el objetivo de construir un
puente aéreo con Iran para evadir sin problemas las sanciones impuestas por los
Estados Unidos. El avion pasaria a la estatal Conviasa.

Venezuela ausente en el ring. Jorge Arreaza, canciller del gobierno de Nicolas
Maduro, declar6 que Venezuela no participard en una audiencia en la Corte
Internacional de Justicia, que tratara la disputa limitrofe que mantiene Venezuela con
Guyana por el territorio Esequibo, porque Venezuela no reconoce la jurisdiccion del
tribunal en el caso.

Todos de acuerdo. Tanto los equipos de Guaidé y Maduro estan de acuerdo en que
Venezuela no deberia participar en esta audiencia. Debido a que los dos piensan que
el reclamo legitimo de Venezuela sobre el Esequibo no puede ser judicializado a
peticion del gobierno de Guyana, porque la corte no tiene la jurisdiccién y Venezuela
no lo autorizo.
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Es culpa del gobierno. Williams Davila, el diputado de la Asamblea Nacional, declar6
que el litigio territorial entre los dos paises lleg6 a la Corte Internacional de Justicia por
la negligencia con la cual el Gobierno chavista trato esta disputa historica.

iPa’ fuera! (I) En el estado Tachira empezo un proceso para destituir a la gobernadora,
Laidy Gomez, por cometer supuestas irregularidades administrativas. Joshua Faratro
diputado del PSUV ante el Consejo Legislativo del estado Tachira expreso que esto se
debe a una grave crisis por falta de inversion social, mantenimiento e infraestructura.

iPa’ fuera! (ll) Faratro anuncié en su cuenta de Twitter que se elegird a una comision
especial que solicitara la destitucion de la gobernadora. En ese caso, el secretario de
Gobierno pasaria al rol de gobernador hasta que el CNE pueda organizar unas
elecciones.
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