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El Banco Central de Venezuela (BCV) ha publicado las cifras de gestion
fiscal del Gobierno Central (GC) correspondientes al primer trimestre del
afo, asi como las cifras de cierre del afio 2010. Las mismas ofrecen un
abreboca de lo que prepara el Gobierno en materia de gasto para los
proximos meses.

Tenemos que comenzar diciendo que las cifras del GC nos permiten
hacer un analisis parcial de la gestion fiscal, pues el GC es sélo una parte
del Sector Publico (SPR) que representa entre el 70% y 75% del total del
gasto. La diferencia viene dada por la gestién de las empresas publicas
no financieras (especialmente Pdvsa) y entes como el Fonden, entre
otros. Sin embargo, dada la tardanza del Ministerio de Planificacion y
Finanzas (MPF) en publicar estos datos, las cifras aportadas por el BCV
nos ofrecen algo de informacion.
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La importancia En una economia como la venezolana, el gasto publico es, por
de la gestion excelencia, un elemento dinamizador de la misma. En un contexto de alza
fiscal en los precios petroleros y la cercania de una eleccion presidencial, es

evidente que el Gobierno va a utilizar el gasto publico como herramienta
para el estimulo de la actividad econémica y como apalancamiento directo
de los indices de popularidad del presidente Chavez. En 2011, y
posteriormente 2012, la evolucion del gasto publico es clave para evaluar
estos dos factores.

¢, Qué paso en Segun el BCV, el GC en 2010 tuvo un decrecimiento de los ingresos

20107 fiscales, en términos reales de 3,0%, en base interanual. Destaca la
subida de los ingresos no petroleros de 2,7% respecto a 2009. Un hecho
gue no debe dejar de mencionarse es el descenso del ISLR de 16,2% en
términos reales y en base interanual, mientras que el IVA tiene un alza en
términos reales de 4,4% para el mismo periodo.

Una caida Por el lado de los ingresos petroleros, estos caen, en términos reales,

l6gica 13,3% respecto a 2009. Esto esta en linea con el descenso de la
produccion petrolera, pero también con los efectos que tiene sobre el
aporte fiscal petrolero el convenio con China, pues quien tiene el mandato
de estos convenios es Bandes y Pdvsa descuenta el costo del mismo en
el aporte fiscal.

C',Cu:%lnto se Segun los nimeros del BCV, el gasto total del GC en 2010 fue de

gasto? VEB 228.945 millones, lo que supone un incremento nominal de 22,3%
respecto a 2009, pero una caida de 5,3% una vez descontada la inflacion
del periodo. Esta reduccion se suma a la del afio 2009, aunque, como
hemos sefialado, no contempla el gasto realizado fuera del GC. De esta
forma, en 2010 el déficit fiscal del GC se ubicé en VEB 37.265 millones,
superior al registrado durante 2009, que alcanzo los VEB 34.205 millones.
Al revisar las necesidades de financiamiento, o lo que es lo mismo los
recursos obtenidos por el GC para cubrir el déficit y la amortizacion de
deuda, se observa que las mismas se ubicaron en VEB 40.545 millones.
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BALANCE FISCAL DEL
GOBIERNO CENTRAL 2009 2010

Variacion Variacion

Nominal Real
(VEB Millones)
Ingresos Totales 153.024 191.680 25,3% -3,0%
Ingresos No Petroleros 99.373 131.769 32,6% 2,7%
Ingresos Petroleros 53.500 59.911 12,0% -13,3%
Utilidades del Banco Central 151 -
Gasto Total 187.229 228.945 22,3% -5,3%
Resultado Fiscal (34.205) (37.265) 8,9% -15,6%
Resultado No Petrolero (87.856) (97.176) 10,6% -14,3%
Amortizacion 4.540 3.280 27, 7% -44 0%
Necesidades de Financiamiento 38.745 40.545 4,6% -18,9%
Deuda Externa 8.759 6.526 -25,5% -42,3%
Deuda Interna 25.657 33.834 31,9% 2,2%
DPN 22.764 28.219 24,0% -4,0%
Letras 2.893 5.614 94,1% 50,3%
Otros 4.329 186 -95,7% -96,7%
Fuentes: BCV y Ecoanalitica
Se ratifica la ¢,Como se cubrio esta necesidad de recursos? Pues de una forma
l6gica chavista costosa. Como puede verse en la tabla anterior, el GC emiti6 deuda
en el manejo de (interna y externa) por el orden de VEB 40.360 millones. De esta forma,
las cuentas se mantiene la logica de la actual administracion en materia de gestion
fiscales fiscal: se acumulan recursos, muchos de los cuales se manejan en forma

discrecional con la contrapartida de un incremento en la deuda, que eleva
su servicio en el futuro.

Entre 2009 y 2010, los recursos extrapresupuestarios (en bolivares),
segun los célculos de Ecoanalitica , crecieron VEB 16.770 millones.

Recursos del Estado Variacion ~ Variacion
(Millones de VEB) 2009 2010 Nominal Real
BANDES 0,2 0,5 141,9% 87,4%
BDT 0,2 05 141,9% 87,4%
Depdsitos en el Sistema Financiero 40,5 41,9 3,3% -19,9%
Fondo Miranda 52 22,1 328,3%  231,8%
Tesoreria Nacional 13,3 135 1,4% -21,4%
FONDEN 3,9 6,0 54,5% 19,7%
Total 67,7 84,5 24,8% -3,3%

Fuente: Ecoanalitica
*No Incluye Fondos Extrapresupuestarios en moneda extranjera
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¢Y en 2011, En el primer trimestre del afio, segun el BCV, los ingresos fiscales del GC
como va la tuvieron un crecimiento real de 12,8% en base interanual. Sin embargo,
cosa? debe destacarse que los ingresos petroleros tuvieron un alza en términos

reales de 17,3% con respecto al primer trimestre de 2010. Los ingresos
via Seniat subieron 11,4% en el primer trimestre comparado con el mismo
periodo del afio previo.

BALANCE FISCAL DEL

GOBIERNO CENTRAL Marzo2010  Marzo2011 'mrech IT2010  [T2011 yeacon Vaacon
(VEB Millones)

Ingresos Totales 13.537 17.962 32,7% 32.230 46.930 45,6% 12,8%
Ingresos No Petroleros 11.433 16.493 44,3% 24.578 35.348 43,8% 11,4%
Ingresos Petroleros 2.104 1.470 -30,1% 7.651 11.582 51,4% 17,3%

Utilidades del Banco Central - - - -

Gasto Total 19.238 21.901 13,8% 43.773 60.674 38,6% 7.4%

Resultado Fiscal (5.701) (3.939) (11.543) (13.744)

Resultado No Petrolero (7.805) (5.408) (19.194) (25.325)

Amortizacion - - 755 260

Necesidades de Financiamiento 5.701 3.939 12.298 14.004

Deuda Externa 7,0 1,2 53 991

Deuda Interna 7.090 4173 9.971 11.736
DPN 5.963 3.257 8.475 9.788
Letras 1.127 916 1.496 1.948

Otros (1.395) (235) 2.274 1.277

Fuentes: BCV y Ecoanalitica

En lo que respecta al gasto, se observa un crecimiento de 7,4% en
términos reales, en base interanual. Esto esta en linea con el crecimiento
del consumo publico reportado por el BCV para el primer trimestre del afio
gue se ubico en 10,4% en base interanual.

Evoluciéon del Consumo Publico

%
oON MO ©

[-2008
[1-2008
l1I-208
IV-2008
[-2009
[1-2009
lI-209
lI-210

IV-2009
[-2010
[-2010
IV-2010

Fuentes:BCV y Ecoanalitica
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Una gestion En el primer trimestre, el ritmo de expansion de los ingresos fue mayor al

manejable del gasto. Para este periodo, el déficit fiscal del GC se ubicé en
VEB 13.744 millones (US$3.196 millones), ligeramente superior al del
primer trimestre 2010 que se ubicé en VEB 11.543 millones. Esto coincide
con el alza de los precios petroleros, los cuales permiten evitar un mayor
deterioro de los numeros de la gestion fiscal.

Destacan en las cifras del BCV la desacumulacion de fondos en Tesoreria
por el orden de VEB 1.277 millones (US$297 millones) vy el
endeudamiento interno en bonos de la deuda publica y letras del tesoro
que se ubicé en VEB 11.736 millones. Asi, en el primer trimestre vuelve a
repetirse nuestra tesis: el Gobierno prefiere endeudarse para mantener
los fondos paralelos y gastar sin control.

¢ Y los proximos En esta misma tdnica, para el cierre de 2011, el GC tendra un gasto

meses? equivalente a unos VEB 290.723 millones (US$67.610 millones), lo que
conllevaria a un déficit de VEB 40.785 millones (US$7.996 millones)
equivalentes a 2,9 puntos del PIB. Este déficit sera financiado
principalmente con endeudamiento interno; sin embargo, al evaluarse
toda la estructura del sector publico este déficit se elevaria de forma
sustancial.

BALANCE FISCAL DEL

Variacion Variacion

GOBIERNO CENTRAL 2010 2011F* Nominal Real
(VEB Millones)

Ingresos Totales 191.680 249.938 30,4% 2,3%
Ingresos No Petroleros 131.769 150.968 14,6% -10,1%
Ingresos Petroleros 59.911 98.970 65,2% 29,6%

Utilidades del Banco Central - - - -

Gasto Total 228.945 290.723 27,0% -0,4%

Resultado Fiscal (37.265) (40.785) 9,4% -14,2%

Resultado No Petrolero (97.176) (139.755) 43,8% 12,8%

Amortizacion 3.280 8.838 169,4%  111,3%

Necesidades de Financiamiento 40.545 44,939 10,8% -13,1%

*Estimado

Fuentes: BCV y Ecoanalitica

Y en 20127 Esta expansion fiscal continuara en 2012 en sus tres vertientes: la
estructura ordinaria definida por el presupuesto nacional, el uso de
recursos mediante los fondos paralelos y la agresiva politica de
endeudamiento. De esta forma, en Ecoanalitica proyectamos un gasto
para 2012 del GC en 18,1 puntos del PIB con un déficit de 3,7% del PIB.
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El Gobierno esta inmerso en una espiral donde quiere lo mejor de los dos
mundos: por un lado, incrementar el gasto y por el otro, acumular
importantes recursos. Por esta razén, el Gobierno no baja la guardia en
materia tributaria ni en materia de endeudamiento. En otras palabras, el
Gobierno sabe, aunque no lo admita, que la situacién puede dificultarsele
en el futuro y pareciese estarse preparando para ello.

Y los Las empresas deben tener claro que una mayor ejecucion de gasto

negocios, qué? publico, como la que esperamos en los préximos meses, tendra un efecto
positivo en la economia, pero con menor fuerza que en afos precedentes
(especialmente el periodo 2006 — 2008); por consiguiente, es importante
gque tomen esto en cuenta, especialmente en lo que respecta a los
volumenes de inventarios, canales de distribucion, entre otros. También,
esta mayor inyeccion de gasto generara presiones inflacionarias que el
Gobierno intentara mitigar mediante incrementos controlados de los
productos regulados, mayor fiscalizacion del sector privado, emisiones de
deuda (especialmente interna) y mayores importaciones desde el sector
publico.
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Tips Economicos

Recaudacién del Seniat llegé a VEB 10.017 millones  en mayo. Segun las cifras
del Servicio Nacional Integrado de Administracion Tributaria y Aduanera (Seniat),
este ente logré recaudar en mayo VEB 10.017 millones. Al comparar esta cifra con lo
recaudado en mayo de 2010 (VEB 7.045 millones) se observa un incremento de
42,2% nominal, que en términos reales se traduce en un aumento de 13,9%. En lo
que va de afo el Seniat ha recaudado VEB 54.988 millones, esto supera en 39,3%
lo recibido en el mismo periodo del afio anterior en términos nominales y constituye
un incremento real de 9,5%, lo cual es congruente con la recuperacion de la
actividad econdmica.

Repunte econémico de Venezuela. El secretario permanente del Sistema
Econdmico Latinoamericano y del Caribe (Sela), José Ribera Banuet, aseguré que
América Latina tendra una recuperacion econémica este afio de 5,0%. Afirm6 que
los paises de la regidon que van a crecer mas aceleradamente seran Brasil, Peru y
Chile. Ademas estim6 que Venezuela tendra un crecimiento en 2011 de 4,0%.

El desempleo se ubicé en 8,4% en mayo. Segun el Instituto Nacional de
Estadistica (INE), la tasa de desocupacion en el mes de mayo se ubico en 8,4%,
esto representa una variacion de 0,3 puntos porcentuales con respecto al mismo
periodo de 2010.

Tasa de desempleo juvenil se ubico en 17,7% en may 0. Segun los datos del INE,
el indice de desempleo entre los jévenes de 15 a 24 afios para el mes de mayo se
ubico en 17,7%, lo que representa un incremento de 0,7 puntos porcentuales con
respecto al mismo periodo de 2010. Esta cifra duplica la tasa general de
desocupacion que registré el pais en el mismo mes cuando se ubico en 8,4%. En
términos absolutos, en mayo de este afio existian en el pais 385.063 personas con
edades comprendidas entre 15 a 24 afos que estaban buscando empleo, pero no lo
consiguieron.

Y crece el numero de empleados publicos.  Segun el INE, en un solo mes entraron
a la nomina publica 163.027 personas. El Gobierno venezolano ha llevado a cabo un
profundo proceso de expropiaciones y estatizaciones desde 2005 y ha creado mas
ministerios e instituciones, con lo cual se ha elevado considerablemente el numero
de empleados publicos. La ndmina gubernamental cuenta con mas de 2.500.000
personas en todos los niveles.
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Montos insuficientes de divisas. En Ecoanalitica sostenemos que el Ejecutivo
Nacional esta evaluando tres escenarios de emisiones de deuda publica (Republica
y Pdvsa) en délares para lo que queda de 2011; en ellos se contempla emitir mas
deuda para completar la asignacion de divisas de Cadivi y Sitme. Los sectores
considerados no prioritarios y las personas naturales recibirAn montos insuficientes o
por debajo del monto solicitado.

Mas divisas a través del Sitme. El Banco Central de Venezuela ofertara mas
divisas a través del Sitme con la finalidad de cubrir la demanda insatisfecha para
algunas importaciones. Se prevé, ademas, que Pdvsa cumpla con algunas
obligaciones que tiene el BCV, y para ello prepara una emision privada de bonos
denominados en dolares que el BCV adquiriria para expandir la liquidez de papeles
y asi incrementar las subastas de bonos para los importadores. Se calcula que al
cierre de 2011 el endeudamiento total habrd aumentado US$9.000 millones al
incluirse otra emision abierta y la privada que preparan actualmente.

Bonos suben. EI segmento de Venezuela en el indice referencial de JP Morgan
para los mercados emergentes se negocia con un diferencial de 1.092 sobre los
bonos comparables del Tesoro de Estados Unidos, el diferencial mas amplio en el
indice. No obstante, el componente en el indice era de 47 puntos basicos mas
estrecho en el dia, mientras que el indice general EMBI+ es de 10 puntos basicos
mas en 294 puntos. La especulacion sobre la salud de Chavez quizas haya afectado
marginalmente la confianza del mercado, pero el factor mas importante es un retorno
al apetito por el riesgo en los mercados globales en general.

Pagos laborales 2011 ascienden a VEB 19.000 millone s. Los compromisos
laborales que se han generado en el transcurso de 2011 tienen un costo para el
fisco de VEB 19.000 millones. Ese monto comprende el impacto del ajuste del
salario minimo y las pensiones, el incremento en los sueldos de los trabajadores de
la administracion publica, el aumento autorizado al personal del sector universitario y
los pagos de fin de afio.

Créditos adicionales . La Asamblea Nacional en casi seis meses ha aprobado
VEB 25.300 millones en créditos adicionales y de esas operaciones, el 45% se ha
destinado para atender los compromisos laborales generales en este ejercicio.

Sube lentamente. En lo que va de afo se han realizado transacciones comerciales
por un monto de 47 millones de sucres (Sistema Unitario de Compensacion Regional
de Pagos) y estan en tramite operaciones por otros 97 millones. El objetivo es
completar la meta de 300 millones de sucres en intercambios comerciales entre
Bolivia, Ecuador, Cuba y Venezuela, los paises integrantes del sistema.
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Tasas de interés. La tasa de interés activa en la tercera semana del mes de junio
fue 18,49%, incrementandose 0,21 puntos porcentuales respecto a la semana
previa. Por su parte, la tasa de depdsitos a plazo subié 0,22 puntos porcentuales
para alcanzar 14,78%, en tanto que la tasa de depdsitos de ahorro no ha presentado
variacion alguna desde enero 2010, ubicandose asi en 12,61%.

Reservas internacionales . Las reservas internacionales se incrementaron 0,4%
(US$113 millones), al pasar de US$29.211 millones durante la tercera semana del
mes de junio a US$29.324 millones durante la cuarta semana del mes de junio.
Monto que, comparado con el registro del mismo periodo del afio anterior, muestra
un descenso de -0,1%.

Liquidez monetaria . La Liquidez monetaria (M2) en la tercera semana de junio se
incrementd en 0,1% respecto de la semana anterior, al ubicarse en VEB 324.554
millones. M2 ha aumentado 31,2% con relacién al mismo periodo de 2010.

Lo negociado por el Sitme. En lo que va de afio se han negociado US$3.870
millones a través del Sistema Integrado de Transacciones en Moneda Extranjera
(Sitme), con un promedio diario de US$34,3 millones, bajo un tipo de cambio
implicito de 5,3 VEB/US$. En la cuarte semana de junio se negociaron US$145,3
millones, US$4,4 millones menos que la semana previa cuando se tranzaron
US$149,7 millones.

Tips Petroleros

Ganancias de Pdvsa ascendieron a US$3.202 millones  en 2010. De acuerdo con
las declaraciones recientemente emitidas por el ministro de Energia y Petréleo,
Rafael Ramirez, las ganancias de Pdvsa llegaron a US$3.202 millones en 2010 y el
aporte al fisco sumé VEB 58.913 millones. El funcionario explicé que los ingresos
ascendieron a US$94.929 millones y el aporte social llegd a US$20.549 millones.

Pdvsa recibe préstamo por US$1.500 millones . Venezuela acordd, el pasado 28
de junio, con firmas japonesas un crédito por US$1.500 millones que se pagara con
crudo. El préstamo es pagadero a 15 afios y tendra un interés de Libor +3,8%. Este
monto sera destinado a proyectos de expansion de la refineria El Palito, en Puerto
Cabello, y de la refineria de Puerto La Cruz a fin de aumentar su capacidad a
280.000 bl/d y 210.000 bl/d, respectivamente.
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Otro préstamo para Pdvsa: ahora Italia también da p  lata. La incesante labor de
Petréleos de Venezuela (Pdvsa) para captar fondos nuevamente apunta hacia
China, pero también hacia Italia. El ministro de Energia y Petréleo y presidente de
Pdvsa, Rafael Ramirez, manifestd que Venezuela espera recibir dos créditos, uno de
National Petroleum Corporation por US$4.000 millones para una empresa mixta
constituida por Pdvsa y China y el segundo para otra empresa mixta conformada, en
este caso, por Pdvsa y la italiana ENI por US$1.000 millones. “Estamos trabajando
para que la mayoria de estos créditos entren este mismo afio.” afirmé Ramirez.

Y los préstamos se invertiran en...  proyectos de la Faja Petrolifera del Orinoco
gue requieren cerca de US$80.000 millones en inversiones conjuntas de Pdvsa y
sus socios para desarrollar la infraestructura en las éareas de extraccion,
procesamiento, mejoramiento y refinacion de crudos extrapesados. El Presidente de
Pdvsa resaltdé su satisfaccion y tranquilidad por “saber que contaremos con ese
dinero en caja. Requerimos un piso fiscal garantizado, en medio de la gran
volatilidad de los precios del crudo.”

La deuda financiera de Pdvsa aumenta. - La deuda financiera de Pdvsa pasaria de
US$24.950 millones, al cierre de 2010, a una cifra que remontaria los US$30.000
millones, tras la reapertura y emisién de los bonos Pdvsa 2017 y 2022 por US$3.000
millones cada una, mas el préstamo nipén por US$1.500 millones, mas estos nuevos
financiamientos de China e Italia.

Chevron espera produccion temprana en Faja del Orin oco. La petrolera
estadounidense Chevron prevé para septiembre de 2012 una produccion temprana
de 50.000 barriles diarios en su nueva explotacion de los bloques Carabobo de la
Faja del Orinoco, indico el presidente de la empresa para Africa y América Latina, Ali
Moshiri. Moshiri explicé que su empresa tiene la “tecnologia y los recursos humanos”
para comenzar el trabajo en el marco de la empresa mixta que comparte con la
estatal Pdvsa en la Faja del Orinoco, pero falta el visto bueno de la contraparte
venezolana.

Petroleo cayd por uso de reservas de paises consumi  dores. Los mercados
petroleros reaccionaron a la baja tras el anuncio de la Agencia Internacional de
Energia (AIE) de que sus paises miembros (los principales consumidores de crudo)
liberaran cerca de 60 millones de barriles de sus reservas durante el mes de julio
para poder compensar la ausencia del suministro libio. La AIE justifica su decision
con el argumento de que “un mayor ajuste del mercado de petréleo amenaza con
minar la fragil recuperacion econdmica global”.

Iran y dos estados del Golfo Pérsico se imponen ant e la OPEP. Se manifestaron
diciendo que el uso de reservas de emergencia de la AIE es injustificable. “El precio
del petroleo no se dispar6 a 150 ddlares. No hay razon para hacer esto. El mercado
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no enfrenta un déficit de oferta. La AIE esta haciendo politica con Estados Unidos”,
dijo un delegado de la OPEP citado por Reuters. Se prevé que la liberacion de 60
millones de barriles de petroleo para fines de julio tiene el potencial de bajar el precio
del crudo Brent entre US$10 y US$12.

OPEP propone suspender uso de reservas petroleras. Las reacciones en el
mercado petrolero continban ante el anuncio de la liberacion de una parte de las
reservas de crudo de los paises consumidores. El secretario general de la OPEP,
Abdullah al-Badri, manifesto el lunes 27 de junio su desacuerdo con la medida de los
paises miembros de la AIE de utilizar 60 millones de barriles de sus reservas de
crudo. “Espero que esta practica se detenga inmediatamente”, dijo al-Badri, en
Viena, tras la reunién sostenida entre el grupo de productores y la Union Europea
(UE).

Plan de colocacion de reservas de la OPEP. El plan de la AIE determina que
Japon y Corea del Sur liberaran petroleo en Asia; el primero unos cuatro millones de
barriles de crudo y cuatro millones de productos refinados, y el segundo introduciriq
alrededor de 3,5 millones de barriles crudo. En Europa seran aproximadamente 19,2
millones de barriles liberados, de los cuales 4,2 millones seran de crudo y 15
millones de productos refinados. El crudo se destinara principalmente para Alemania
y Holanda, mientras que la asignacion de productos refinados sera en Francia, Italia,
Gran Bretafa, Alemania, Espafia y Turquia.

Ramirez desestima impacto de medidas tomadas por la AIE. El ministro de
Energia y Petréleo y presidente de Pdvsa, Rafael Ramirez, desestimé el impacto de
las liberaciones de reservas de crudo en el largo plazo y advirtié que el objetivo de la
AIE de introducir en el mercado barriles de crudo de sus reservas estratégicas es
manipular el precio del crudo por un tiempo. “Es una situacion coyuntural porque
todos esos paises tienen reservas limitadas. Ellos tienen un piso de existencia que
se convierte en critico si lo sobrepasan” declar6 el pasado sabado 25 de junio.

Cestas internacionales. A la hora de cierre del mercado en Nueva York, el WTI se
cotiz6 el pasado 24 de junio en US$93,22/bl, lo que muestra una baja significativa en
la cifra respecto a los US$97,14 registrados la semana previa. Por su parte, el Brent
cayo 5,0% al situarse en US$111,46/bl, si lo comparamos con la semana previa,
cuando registré US$117,01/bl.

Precio de la cesta local. El precio de la cesta venezolana cerré en US$101,07/bl el
viernes 24 de junio, lo que se traduce en una disminucién de 3,1% con respecto a
los US$104,29/bl registrados en la semana previa. Entretanto, el promedio anual de
la cesta petrolera venezolana se ubica en US$97,68/bl.
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Tips Sectoriales

Captaciones del publico suben 10,6%. La banca universal y comercial registré al
cierre de mayo de 2011 un total de VEB 354.746 millones en captaciones del
publico. Esta cifra es superior en 3,2% a la obtenida en abril de este mismo afio y
32,7% mayor que la obtenida en mayo de 2010. Si la comparamos con el cierre de
2010, presenta un aumento de 10,6%, es decir, el equivalente a VEB 34.118
millones.

Topes a comisiones en seguros. El Gobierno fija topes a comisiones de los
corredores de seguros. Recibiran una comisién maxima de 30% del valor de la
prima, segun normas dictadas por la Superintendencia de la Actividad Aseguradora
a través de la Providencia 000824, publicada en la Gaceta Oficial N° 39.702. Pero
los topes variaran de acuerdo con el tipo de pdéliza, y la maxima del 30% es para
incendio, terremoto y lucro cesante. También se regulan los pagos de bonos y
planes de estimulos.

Sector eléctrico ha recibido US$9.200 millones . El ministro de Energia Eléctrica,
Ali Rodriguez, sefal6 que el Gobierno ha invertido mas de US$9.200 millones en la
adquisicién de nuevos equipos y en la rehabilitacion de unidades en las areas de
generacion, distribucion y transmision eléctrica del pais.

Planta Centro trabaja a medias . La situacion de la termoeléctrica Planta Centro
sigue siendo precaria. Al inicio de esta semana su generacion se ubicdé en 530
megavatios aportados solo por dos de sus unidades. Las versiones dadas por la
prensa del estado Carabobo apuntan a que al sistema ingresan 290 megavatios de
la unidad cuatro de Planta Centro y otros 240 megavatios provenientes de la
maquina tres.

Empresarios temen por la extension de crisis eléctr ica. En el &mbito empresarial
prevén que la crisis eléctrica limitara el desarrollo del pais en los proximos afos. De
acuerdo con las aseveraciones emitidas por miembros del gremio, el tema eléctrico,
entre otros, seguira alli influyendo sobre la posibilidad de despegue de la economia
mas all4 de 2012 al limitar las alternativas de desarrollo para el pais.

Falta de combustible entorpecera operaciones de pla  ntas eléctricas . Las metas
para 2012 de alcanzar una capacidad global de generacién eléctrica de 26.171
megavatios, anunciadas por el Gobierno, podrian verse afectadas por la baja
produccion de diesel y gas de Pdvsa; si a eso se le agrega el parque autogenerador
gue se espera instale el sector privado, el problema es incluso mayor.
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Consumo racional de electricidad y gasolina seran | egislados. La Comision de
Energia y Minas de la Asamblea Nacional concluyé un primer papel de trabajo sobre
el proyecto de Ley de Uso Racional y Eficiente de la Energia Eléctrica, que no solo
establece disposiciones para racionalizar el consumo de la electricidad en el pais,
sino que también incluye los derivados del petr6leo como la gasolina y otros
combustibles.

Mision refuerza distribucion estatal de alimentos. De los 586.000 productores
gue se inscribieron en la Misiébn AgroVenezuela, unos 12.000, que se dedican al
cultivo de hortalizas, recibieron financiamientos por el orden de VEB 271 millones
con el compromiso de arrimar su produccion a las redes de distribucion publicas.

Seniat sanciona empresas de telecomunicaciones. El Seniat sancion6 a las
empresas de television por suscripcion DirecTV y NetUno y a la de telefonia celular
Digitel por "incumplimiento de deberes formales". Inicialmente el organismo habia
decidido también el cierre administrativo de esas empresas, pero alguien se dio
cuenta de que un cierre seria un desastre y esa primera medida fue revocada y
quedaron sélo las multas.

Ajuste de carne subestima los costos en el sector . El ajuste de 30% del precio de
la carne en todos sus niveles resulta a todas luces desfasado de la realidad, segun
apuntan las propias estadisticas oficiales. De acuerdo con los datos oficiales, un kilo
de carne de primera fue regulado por debajo del costo de la categoria inferior y los
ganaderos sefialan que apenas cubre el 52% del costo de produccion.

Precio de la leche esta 120% por debajo del costor  eal. Los productores de leche
se enfrentan a un futuro critico debido a la baja rentabilidad que tiene actualmente la
actividad, situacion que compromete los rendimientos de la produccién nacional.

Precios de alimentos permanecen estables en la regi  0n. La inflacion alimentaria
se ha estabilizado en torno al 7,4% interanual en América Latina y el Caribe en los
altimos meses, segun un informe difundido por la Oficina Regional de la
Organizacion de Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentacion (FAO). Este
resultado muestra un comportamiento similar al anotado durante, al menos, los tres
altimos meses.

Otorgan créditos para productores agropecuarios. La Mision AgroVenezuela
realizé dos jornadas simultdneas para la entrega de 575 créditos a productores de
los municipios Bermudez, Arismendi y Benitez en el estado Sucre, como parte de los
2.460 creditos que comenzaron a entregarse desde el pasado 24 de junio por un
monto total de VEB 34 millones.
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...De esta manera , el Estado prevé fortalecerse en el acopio de hortalizas que seran
distribuidas a través de las Ferias de Hortalizas que organizan el Ministerio de
Agricultura y Tierras y la Corporaciéon Venezolana de Alimentos (CVAL).

Premian a Empresas Polar por su destacada gestion . Con motivo del 25
Aniversario de la revista AméricaEconomia, se llevd a cabo en Chile un foro de
negocios, en el cual se reconocio la labor de un grupo de empresarios de la region,
entre ellos Lorenzo Mendoza, presidente ejecutivo de Empresas Polar.

Empresas sufren trabas para importar equipos eléctr icos . Representantes de la
Asociacion Nacional de Industriales y Fabricantes de Tableros y Equipos Eléctricos,
Electrénicos y Afines (Anatave) observan obstaculos en el proceso de importacion
de equipos eléctricos elaborados y piezas para ensamblar en el pais.

Persisten las dudas sobre gaveta hipotecaria . El pasado mes de mayo el
Ministerio de la Vivienda publico el decreto sobre la cartera hipotecaria obligatoria,
en el que se impone un techo para el acceso a los financiamientos; desde esa fecha,
los bancos han estado solicitando al despacho aclaratorias sobre esa normativa,
pero la respuesta todavia no llega.

Sector del plastico reporta escasez de insumos . El insuficiente suministro de
materia prima por parte de Pequiven al sector privado continia afectando la
produccion de productos plasticos, segun inform6 Hugo Dell' Oglio, presidente de la
Asociacion Venezolana de Industrias Plasticas (Avipla). Empaques para alimentos,
articulos del hogar y materiales de construccion son algunos de los rubros que se
han visto afectados.

Tips Economia Mundial

Deuda estadounidense alcanza cifras alarmantes . ElI limite de deuda
estadounidense, actualmente en US$14.300 millones, debe aumentarse antes del 2
de agosto o el Departamento del Tesoro se quedara sin dinero para pagar las
deudas de la nacion. Un cese de pagos de su deuda podria hundir los mercados a
nivel mundial y elevar el riesgo de otra recesion en Estados Unidos. El déficit federal
estadounidense se encuentra en US$1.400 millones, el cual constituye uno de los
niveles mas altos de deuda, respecto al tamafio de su economia, desde la Segunda
Guerra Mundial.
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EE.UU.: Republicanos se oponen a alza de impuestos. Dos de los méximos
representantes republicanos en el Senado de Estados Unidos se negaron el
domingo a incluir un aumento de impuestos en un acuerdo para elevar el limite de la
deuda fiscal y reducir el déficit presupuestario. El presidente de ese pais, Barack
Obama, sefialé que estd comprometido a trabajar con el Congreso para resolver el
problema de deuda del Gobierno, pero admitio que el foco podria no estar sdélo en
las reducciones de gastos como exigen los republicanos.

China no busca superévit comercial.  Wen Jiabao, primer ministro chino, declaré el
pasado domingo 26 de junio que no tiene intenciones de buscar un superavit
comercial y que lo que su pais procura es un crecimiento equilibrado y sostenible del
comercio. Wen hizo estas declaraciones durante una visita de tres dias a Gran
Bretafia con una agenda cargada de temas politicos y comerciales. También
expresd que China prestaria dinero a los paises europeos con dificultades para
acceder al crédito, tal y como prometié a Hungria esta semana.

Reformas fiscales podrian ser dificiles de aprobar en Grecia. El Parlamento
griego sometera a votacion la préxima semana una serie de medidas que incluyen
6.500 millones de euros de austeridad para este afio y un ahorro de 22.000 millones
de euros para el periodo 2012-2015 a fin de reducir el déficit y continuar contando
con la ayuda de la Unién Europea (UE) y el Fondo Monetario Internacional (FMI).
Varios ministros y diputados griegos han instado al Parlamento a aprobar las
impopulares medidas solicitadas por los prestamistas internacionales a cambio de
evitar la bancarrota del pais. No obstante, se informé que la aprobacion de leyes
especificas para aplicar las reformas fiscales y la privatizacion de compafiias
publicas podria ser mas dificil de lograr.

Alemania dice que no habra rescate a Grecia sin rec  ortes de presupuesto . El
ministro de Finanzas aleman, Wolfgang Schaeuble, advirti6 que un veto al plan de
austeridad del Gobierno de Grecia por parte del Parlamento la semana proxima
podria llevar a Atenas a no recibir el rescate que necesita para mantener su
solvencia. “La estabilidad de toda la zona euro estaria en peligro y se debe asegurar
rapidamente que el riesgo de contagio para el sistema financiero y otros paises de la
zona euro esté contenido”, declaro.

Déficit en cuenta corriente de Brasil crece y crece . La mayor economia
latinoamericana registré un déficit en su cuenta corriente de US$4.100 millones en
mayo, mas del doble comparado con el saldo negativo de US$2.000 millones del
mismo mes del afio pasado. Como consecuencia, las empresas enviaron mas dinero
al exterior y los brasilefios viajaron mas al extranjero, declaré el lunes 27 de junio el
Banco Central. Los brasilefios han podido viajar porque su moneda (el real) se ha
fortalecido de forma sostenida en los dltimos afios. El déficit de cuenta corriente en
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12 meses equivale ahora a 2,29% del Producto Interno Bruto (PIB), afirmé la entidad
bancaria.

México registra superavit en su balanza comercial. Un informe del Instituto
Nacional de Estadistica y Geografia (Inegi) revel6 que la balanza comercial
mexicana registré en mayo pasado un superavit de US$555 millones, sumando asi
un saldo total de US$3.233 millones. El informe destaca que el superavit de mayo de
este afio es superior al del mismo mes de 2010 cuando alcanzé US$173 millones.
Las exportaciones totales aumentaron 25,4% en comparacién con mayo de 2010 y
el mercado preferido para ventas no petroleras es Estados Unidos que concentra el
23,3%.

Crece demanda interna peruana. Después de haber aumentado 10,6% en el
primer trimestre del afio, la demanda interna en Peru crecio 9,6% en el mes de abril
como resultado de una contraccion en el gasto publico, tal y como sefial6 el Banco
Central de Reserva (BCR), y un mayor gasto tanto en consumo privado como en
inversion. Con ese resultado, este indicador acumula una expansiéon de 10,3% en los
primeros cuatro meses del afio.

Aumentan ingresos fiscales de Argentina por exporta cion de soja . El Ministerio
de Agricultura de Argentina informé que los ingresos fiscales del pais rebasaran la
recaudacion precedente al superar los US$8.000 millones por derechos de
exportacion de la cosecha de soja en el periodo 2010-2011. El aumento de precios
en los mercados internacionales es lo que hara posible lograr este incremento. La
cotizacion de la oleaginosa en el mercado estadounidense aumenté 60,0% en
comparacion con el pasado afio.

G20 en discusiones para regular mercados agricolas . Los ministros de
agricultura del G20 discutieron, en una cumbre el pasado miércoles 22 de junio, las
propuestas de Francia para regular los mercados de materias primas y establecer
medidas de emergencia para controlar los precios alimentarios elevados y volatiles.
La creciente demanda de alimentos y combustibles mantendra bajo presion a las
materias primas en esta década, advirtieron organismos internacionales la semana
pasada.

FAO: Crisis alimentaria persistira por afos. El recién electo jefe de la
Organizacion de Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentacion (FAO), José
Graziano da Silva, prevé que los altos precios de los alimentos duren varios afios y
causen problemas a los paises importadores. El brasilefio indicé que la volatilidad
podria incluso ser peor que los altos precios sostenidos para agricultores y
consumidores, debido a la incertidumbre que genera. Los precios de los alimentos
en el mundo alcanzaron un maximo récord este afo, impulsados mayormente por
desequilibrios climaticos.
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Tips Politicos

Encuestas seflalan que un 42% respalda al Ejecutivo Nacional . Un estudio
realizado recientemente por la encuestadora Keller sefiala que cerca de un 42%
valora de manera positiva al presidente Chavez, mientras que un 53% valora de
forma negativa al actual Gobierno. De igual forma, la encuesta sefala que un 23%
respalda las acciones implementadas en materia socioeconémica, en tanto que un
72% piensa que deberia haber un cambio en las medidas implementadas.

...De acuerdo con este estudio de Keller, un 66% de los encuestados esta a favor
de un sistema de gobierno descentralizado y un 28% esta a favor de un sistema de
gobierno centralizado.

iNo al secretismo! El diputado Américo de Grazia (LCR-Bolivar) exigié en nombre
de la Mesa de la Unidad que se ofrezca al pais un parte médico diario acerca de la
evolucion de la salud del Presidente de la Republica: "No al secretismo en esta
materia. Tampoco una foto. En gobiernos autoritarios, se envian fotos. En
democracia, hay informacion. El pais quiere informacién, no fotos”.

Pleno nacional realizé Primero Justicia en Caracas. La direccion nacional de
Primero Justicia reunié recientemente en Caracas a sus autoridades regionales de
24 entidades federales y debatié su agenda politica y legislativa de cara a las tareas
inmediatas, como la campafa presidencial de la MUD, para la cual PJ abander¢ al
gobernador de Miranda Henrique Capriles como precandidato.

La inmunidad la da el pueblo . La bancada parlamentaria de la Mesa de la Unidad
Democratica (MUD) acompafé hace unos dias en rueda de prensa a William Ojeda
(UNT-Miranda) en gesto de solidaridad con el diputado amenazado de ser
despojado de su inmunidad parlamentaria. De igual forma, el diputado mirandino,
William Ojeda, se inclind por minimizar la amenaza del allanamiento contra su
inmunidad, afirmando que la inmunidad la da el pueblo, asi que él seguira
cumpliendo sus obligaciones sin temor.

Dudas surgen por la falta de informacion.  El Gobierno venezolano y los dirigentes
del partido gobernante repitieron hoy que el presidente Hugo Chavez se recupera
satisfactoriamente y la oposicion insistio en que falta informacion sobre el mal que
agueja al gobernante.

La prensa mundial también trata de descifrar el eni gma. El presidente Hugo
Chévez siempre esta, al menos, en boca de todos. A falta de sus extensos
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discursos, los medios internacionales informan acerca de su prolongado silencio y se
suben al carrusel de versiones sobre su estado de salud, luego de que fuera
operado en La Habana, Cuba, el 10 de junio por un absceso pélvico.

PPT afirma que el pais sufre de ingobernabilidad. A juicio de Patria Para Todos,
la crisis que sacude a la carcel de El Rodeo muestra la descomposicion social del
pais y de un Gobierno que "en su afan de mantenerse en el poder, olvidé el
problema ético y social". Andrea Tavares, portavoz de PPT, sefial6 ayer que la
misma violencia que estremece los centros penitenciarios se siente en los barrios,
las calles y hasta las escuelas de Venezuela.

Chavez rompe el silencio en Twitter . "jBuen dia mis candangueros! jHoy es dia de
mi Ejército y el sol amanecio brillante! jVaya un gigantesco abrazo a mis soldados y
a mi pueblo amado!". Con ese trino, el presidente Hugo Chavez rompi6é ayer su
silencio de 20 dias en la red social Twitter. Sin embargo, el Jefe de Estado no
menciono ninguno de los actuales problemas que aquejan a su salud ni al pais en su
retorno a Twitter.

Adan Chavez llama al Psuv a no “olvidar’” . “La revolucidn nacié en época
bicentenaria, lo hizo por la via electoral y queremos seguir por ahi, por una via
pacifica que permita construir el socialismo bolivariano, pero conscientes de los
peligros que nos acechan y que el enemigo no descansa, no podemos olvidar como
auténticos revolucionarios otros métodos de lucha".

1.500 millones de electores pueden ingresar al RE. El inicio de los operativos
especiales de actualizacion de datos e inscripcion de nuevos votantes en el Registro
Electoral, previstos para el 15 de julio, podria servir para incorporar a 1.500 millones
de venezolanos al padron electoral.

Canciller Maduro asistirdA a la cumbre del Mercosur . Venezuela estara
representada en la XLI Cumbre de Presidentes del Mercosur por el canciller Nicolas
Maduro ante la enfermedad del presidente Hugo Chavez, informé esta semana el
canciller de Paraguay, Jorge Lara Castro.

Recaban firmas para que el ministro El Aissamirenu  ncie. La Comision de Lucha
Social de la Mesa de la Unidad Democratica (MUD) inici6 la recoleccion de firmas
para sustentar la exigencia de que el ministro de Interior y Justicia, Tareck El
Aissami, renuncie a su cargo, pues lo responsabilizan de que durante su gestion los
indices de criminalidad han sido los mas elevados de los 12 afios de gestion de
Hugo Chavez.

VEB 2.194 millones del excedente se han orientado a | sistema carcelario.
Desde 2002, al menos, se cuentan 13 créditos adicionales aprobados por la AN. La
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orientacion de estos recursos ha sido VEB 1.287millones para ejecutar el Programa
de Reforma del Sistema Judicial Penal.

EE.UU. incluye a Venezuela en su lista negra de tr4 fico de personas. Estados
Unidos colocé el lunes por primera vez a Venezuela en el grupo de naciones gque,
junto a Cuba, podria enfrentar sanciones debido a los débiles esfuerzos de sus
gobiernos para combatir el trafico de personas.

Tips Legislativos

Destituido William Ojeda de la Vicepresidencia de | a Asamblea Nacional. Una
comision especial de la Asamblea Nacional (AN) aprobé la destitucion del diputado
opositor William Ojeda de la Vicepresidencia de la Comision de Cultos y Régimen
Penitenciario. La remocion de Ojeda se debido a que el opositor asumié una
conducta inapropiada ante los medios de comunicacion al transmitir mensajes
desestabilizadores que contravienen totalmente su responsabilidad.

Ley contra la discriminacién social. Segun el vicepresidente de la Asamblea
Nacional, Aristobulo Istariz, en la primera semana de julio est4 previsto que se
realice la segunda discusién sobre la Ley Organica contra la Discriminacion Racial.
De igual manera, propuso la creacion del fondo de la Alianza Bolivariana para los
Pueblos de Nuestra América (ALBA) para la afrodescendencia.

AN debatird caso del Rodeo. EIl presidente de la Asamblea Nacional, Fernando
Soto Rojas, informd que se tendr4 como segundo punto de discusion la situacién del
Rodeo y el problema carcelario. Propondra que el poder legislativo investigue como
ingresaron las armas a las instalaciones de El Rodeo II.

Ley contra el olvido. La plenaria de la Asamblea Nacional realiz6 la primera
discusion del proyecto de Ley para Sancionar los Crimenes, Desapariciones,
Torturas y otras Violaciones de los Derechos Humanos por Razones Politicas en el
Periodo de 1958-1998. El proyecto sera presentado al Parlatino por la diputada
Marelis Pérez y el presidente de la AN, Fernando Soto Rojas.

Aprobaron recursos para servicios estudiantiles uni versitarios. El Ministerio
para la Educacion Universitaria inform6 que recibio la aprobacion de recursos
adicionales por VEB 596 millones para ser destinados exclusivamente a garantizar el
funcionamiento de los servicios estudiantiles de las casas de estudios oficiales, tales
como comedor, transporte, servicios médicos y bibliotecas. Del total aprobado
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VEB 192 millones se invertirdn en la recuperacion y el mantenimiento del transporte
estudiantil y en la adquisicion de autobuses. Para el area de alimentacion se
aprobaron VEB 310 millones para garantizar los insumos a los comedores.

Ley del Deporte no debe ser ambigua ni descentraliz  ada. La mayoria de los
representantes de la Subcomision de la AN aprobo el planteamiento del Comité
Olimpico Internacional (COI); por consiguiente, se respetard la autonomia de las
federaciones deportivas para elegir sus autoridades, lo que eliminé un par de
conflictos. La representacion de la Mesa de la Unidad Democratica (MUD) ha
alertado que el polémico instrumento amenaza con centralizar absolutamente todas
las actividades deportivas y hacer pasar cualquier iniciativa privada por los controles
burocraticos del Estado.

Leyes no prevén lapso para cubrir vacante en contra  loria. En la AN diputados
chavistas y opositores evitaban declarar publicamente sobre el mecanismo que
emplearan para sustituir a Clodosbaldo Russian, lo cual ha demostrado la “pésima
técnica legislativa” de los parlamentos de la V Republica, pues ni la ley organica de
la contraloria, reformada en diciembre de 2010, ni la ley del poder ciudadano,
dictada en 2001, establecen lapsos ni procedimientos para cubrir las vacantes que
por renuncia, incapacidad fisica o muerte ocurran en el organismo encargado de
velar por el buen uso de los fondos publicos.

PJ exige Ley de Transparencia y Acceso a la Informa  cién Publica. El secretario
general nacional de Primero Justicia y diputado de la AN, Toméas Guanipa, exigio
que en el parlamento se discuta y se apruebe lo mas pronto posible la Ley de
Transparencia y Acceso a la Informacion Publica.

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