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Guia (muy corta) para entender y enfrentar la reciente
crecida del tipo de cambio

La semana pasada, el tipo de cambio no oficial presenté un importante incremento
semanal de 13,1% (depreciacién de 11,5%), representando la variaciéon intersemanal
mas alta observada desde la semana del 22 de mayo de este afio. Esto coincide con el
anuncio de parte del Banco Central de Venezuela (BCV) de modificaciones sobre la
politica de encaje legal. En la resolucién 20-03-01! se mantuvo el encaje legal en 90%,
sin embargo, a las reservas bancarias legales en manos del ente emisor se le aplicaria
una deduccién fija, o Monto Unico de Incentivo (MUI) de VES 30 billones cada semana,
durante el siguiente afio.

En principio, con esta medida, los bancos en Venezuela contarian con una mayor
disponibilidad de recursos para prestar, en la medida que el descuento del encaje
implique que tales bancos deban sacrificar menos de sus depdésitos futuros para cumplir
con dicho requerimiento (aunque por muy pocas semanas, como destacamos en
nuestra nota de la semana pasada?). A la par de este potencial impulso en la circulacion
de bolivares, los venezolanos podrian enfrentar mayores presiones sobre el tipo de
cambio en los proximos dias, asociadas con las fallas de suministro de combustible de
gasolina en el mercado local. Nada parece indicar que las tensiones cambiarias cesaran
pronto.

No obstante, en medio de estas disrupciones en la tasa cambiaria, o que a veces
parece perderse de vista es el caracter transitorio que pueden tener estos ajustes, sobre
todo en el contexto actual. Si bien, este precio no parard de crecer mientras el
escenario hiperinflacionario y el pesimismo frente al bolivar persistan, es probable que
los cambios que éste muestre en las proOximas semanas no sean tan notorios como los
vistos el afio pasado, o su duracién sea menor de la esperada, o incluso, los altibajos
del precio de la divisa sean aun mas frecuentes. El contexto, por tanto, parece
demandar mas precision de la gestion financiera del negocio privado local, incluso a
escalas diarias.

! Disponible aqui.
2 Para mayor informacién sobre la resolucion, revisar nuestra Nota de Coyuntura N° 4 (2020): Nuevos
‘incentivos” al crédito bancario en Venezuela.
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En el siguiente informe, intentaremos, por un lado, dimensionar el verdadero ajuste que
ha sufrido el tipo de cambio en los ultimos dias (comparandolo con su historia reciente).
Con base a ello, ofreceremos una vision actualizada al sector privado local sobre
algunas de las acciones que pueden asumirse frente a unas operaciones cambiarias
cuyo comportamiento es cada vez mas dificil de anticipar.

Picos con muchos caminos.

Para plantear nuevas (o0 renovadas) estrategias dirigidas a reducir los costos de las
nuevas presiones cambiarias, hay que iniciar tratando de identificar la naturaleza de
tales presiones y su alcance. Precisamente, a pesar de los nUmeros que se ofrecen al
inicio del reporte sobre su tendencia semanal, en términos interanuales el alza del tipo
de cambio no oficial sigue estando por debajo de lo visto en lo que va de 2020.

Var.% interanual del tipo de cambio no oficial diario
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Fuentes: LocalBitcoins y Ecoanalitica

Incluso, si se examina su comportamiento diario hasta lo visto el pasado jueves, el tipo
de cambio no ha alcanzado el maximo incremento observado durante en este afio,
registrado precisamente a inicios de la cuarentena en Venezuela. Una explicaciéon a

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

Ano 16. Numero 35. Semana |
Octubre 2020

ello es que, a pesar de las presiones a su alza que generan tanto los nuevos créditos
esperados, ademas de la incertidumbre respecto a la capacidad del Ejecutivo de seguir
suministrando gasolina al mercado local, la posibilidad de los venezolanos (hogares y
empresas) de adquirir divisas sigue viendose afectada por la pandemia del COVID-19
y las limitaciones en la actividad local derivada de la cuarentena oficial.

Var. % diaria del tipo de cambio no oficial

20,0

15,0

10,0

5,0

0,0

-5,0

-10,0

-15,0
©O O O O O OO O O 0O O O O O O O O O © O
Mg g g g R g g g g d
2 238 88 85 85 &8 88 5532355 8 & 8
O O % ¥ E E ® © ® £ £ T = 45 H & & 0 o §
> b © O L s N oo 5T aw 88 ¢5d b N d
S N @ N g g0 4 o0 Qg A S & © « ©

Fuentes: LocalBitcoins y Ecoanalitica

Al respecto, aun con su desaceleracion, la inflacion local sigue aportando a tales
limitaciones, una vez su evolucidn sigue recogiendo los incrementos del marcador
cambiario y reduciendo los ingresos reales de aquellos que aun perciben rentas en
moneda local en las semanas posterior a tales ajustes cambiarios. De hecho, como
hemos destacado en reportes previos sobre el mercado cambiario local, en la mayoria
de los casos los precios tienden a seguir creciendo en las semanas posteriores a los
ajustes cambiarios.

En materia de volatilidad, si bien las fluctuaciones del tipo de cambio no han sido tan
notorias como lo fueron durante los ajustes previos al encaje o al salario minimo, los
‘ruidos” que introducirian los descuentos del encaje o la escasez de gasolina a las
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transacciones cambiarias podrian terminar afadiendo mas volatilidad a las
fluctuaciones del precio de las divisas en los proximos dias. En otras palabras, aun
cuando no aumente tanto, su cotizacion estara plagada de mdultiples vaivenes diarios,
con alzas y bajas, una tras otra, durante las semanas por venir.

Volatilidad del crecimiento deltipo de cambio diario*
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*Calculado con la desviacion tipica de 7 dias sobre la diferencia logaritmica del tipo de cambio nominal
no oficial.
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Tales aspectos pueden tener implicaciones para la apreciacién real del tipo de cambio,
pues las empresas y hogares pueden pensar que la reduccion en el encarecimiento en
USD de los bienes locales puede perdurar (o estabilizarse, como ha ocurrido en los
altimos dias) durante mas semanas cada vez que enfrentan un choque en el tipo de
cambio tan agresivo como el de estos ultimos diez dias.

En tal sentido, si las firmas toman decisiones bajo tal supuesto (dolarizar todos sus
ingresos, por ejemplo) y los precios repuntan con mayor fuerza en las semanas
siguientes a dicho choque (cuando el mayor tipo de cambio se traslade a tarifas), sus
ingresos podrian perder poder de compra toda vez que el alza del tipo de cambio
comience a rezagarse con relacién a la inflacién. Al respecto, mas que dolarizar tarifas,
en un entorno volatil como el local parece cobrar fuerza el “cuando” hacerlo.

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.
www.ecoanalitica.com (+58 212) 266 9080 / Fax (+58 212) 266 5119 / RIF J-31130403-7




INFORME SEMANAL 7 Ecoanalitica

Ano 16. Numero 35. Semana |
Octubre 2020

Var. % real del tipo de cambio semanal
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Por otro lado, un elemento que nos hablaria de la duracién de las presiones cambiarias
son los ajustes recientes de las transacciones entre bancos, en medio de los nuevos
descuentos al encaje. En particular, el mercado interbancario diario (Overnight) estuvo
muy activo en la semana de inicio de tales medidas (del 21 al 25 de septiembre), donde
se observo un incremento del monto semanal promedio -en USD- de 113,5% respecto
a la semana anterior.

Con casi dos semanas de vigencia del nuevo descuento al dicho encaje, las tensiones
que aun se observan en estas transacciones podrian estar indicando que una cantidad
determinada de bancos no han recibido el estimulo a niveles necesarios para aliviar su
déficit de divisas o, de haberlo hecho, la paralizacién de actividades en el contexto
actual le impiden hacerlo en las magnitudes “habituales”.
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En este caso, la blusqueda de fondos por parte de la banca en este mercado pudiera
estar vinculada a las propias expectativas que tengan estas entidades sobre el tipo de
cambio de los préximos dias (pues saben que, al menos temporalmente, el crédito
pudiese aumentar). Asi, al menos entre ésta y la proxima semana, los repuntes
repentinos del tipo de cambio seran muy frecuentes.

Todo lo anterior sugiere que, a pesar sus fuertes incrementos recientes, el tipo de
cambio seguira reaccionando de la misma forma que en ocasiones previas con
“estimulos” monetarios puntuales: mostrara repuntes transitorios, duraderos por solo
pocas semanas, marcado ademas por una fuerte volatilidad, pero con desaceleraciones
importantes en las semanas posteriores. Bajo tal dinamica, la pregunta es: ¢qué
pueden hacer las empresas? ¢indexan completamente al tipo de cambio? ¢ cubrirse
enteramente con divisas?

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.

Av. Blandin, C.C. Mata de Coco, piso 5, oficina 5-E, La Castellana, Caracas, 1060, Venezuela.

@ecoanalitica
(+58 212) 266 9080 / Fax (+58 212) 266 5119 / RIF J-31130403-7

www.ecoanalitica.com




INFORME SEMANAL / Ecoanalitica

Ano 16. Numero 35. Semana |
Octubre 2020

Recomendaciones al empresariado.

Con base a lo anterior, son varios los aspectos que deben resaltarse como criticos para
la gestion de las empresas durante las proximas semanas:

e La principal premisa es la flexibilidad (ahora mas que nunca) en la gestién
financiera de negocio. Las recuperaciones transitorias del tipo de cambio de
estas dos semanas (respecto al alza de precios) favorece la compra inmediata
de divisas como mecanismo de cobertura, antes que los precios capturen ese
ajuste y los délares se encarezca en términos reales.

e Enlas semanas siguientes, en donde el tipo de cambio pueda ceder en sus alzas
semanales (y los precios sigan elevandose mas rapido), la rapida acumulacion
de inventarios se perfilaria como la mejor opcion para los oferentes de bienes.
Esta cobertura también pudiese incluir otros bienes o insumos detras de la
operatividad del negocio: adquisicion de equipos, repuestos o compra de
combustible.

e Sise asume que la volatilidad en el tipo de cambio podria prolongarse algunas
semanas mas (sobre todo, mientras se provean fondos por parte de la banca),
la compra y venta de divisas también puede figurar como la mejor opcién para
generar caja en bolivares en los proximos dias. No obstante, tales operaciones
deben realizarse con cautela y sopesando los riesgos de caidas repentinas en
tal volatilidad.

e Considerando la naturaleza transitoria de la mayor alza del tipo de cambio, las
empresas que aun perciben flujos en moneda local deberan concentrarse en
dolarizar (indexar al tipo de cambio) sus precios o0 deudas de muy corto plazo
solo en estas primeras semanas (0 mientras el marcador cambiario se siga
elevando de forma notoria). Luego de ello, cuando los precios reaccionen a tales
presiones, la indexacion deberia realizarse mediante mediciones de inflacion.

e Vinculado con lo anterior, en materia de gestién de talento humano, estas
semanas podrian ser ideales para adelantar bonificaciones a empleados en
divisas (en especial, en firmas que ya hayan adoptado tales politicas con
anterioridad).

e Es probable que aquellos negocios tradicionalmente favorecidos por las
flexibilizaciones previas al crédito perciban choques no anticipados en sus
ingresos en las proximas semanas. El empleo de éstos con base a las
estrategias aca planteadas sera fundamental.
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Todo ello forma parte en una estrategia fundamental: el constante monitoreo de los
indicadores de referencia. Desde Ecoanalitica, recalcamos la importancia de la
inversion dirigida a la recopilacion y analisis de informacion relevante sobre el entorno.
La incorporacion de ello podria resultar clave en la efectividad en la toma de decisiones
de los procesos internos, sobre todo, en un entorno tan volatil como el de la economia
venezolana.

Jhoan Castellano
Luis Arturo Barcenas
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INDICADORES SEMANALES

Indicadores Econémicos Semanales

| Semana Octubre var. ?;Tanal Depre/Apre (%)
Mesas de dinero
2 402.793,2 7,6 7,1
(VES/USD)
Il Semana Septiembre var. (spe;?anal Var. anual (pp)
Tasa de interés activa 38,9 1,0 10,4

(%)

Var. semanal

IV Semana Septiembre Var. anual (pp)

(pp)
Tasa de interés
overnight (%) 188,5 0,0 59,8
. Var. semanal Var. anual
IV Semana Septiembre %) %)
Reservas
internacionales 6.317,0 -0,1 -21,1
(MM USD)
. Var. semanal Var. anual
Il Semana Septiembre %) %)
Liquidez monetaria 203.480.725 28 1.063.6
(MM de VES) T ’ U
Precio de las cestas petroleras internacionales (USD/bl)
. Var. semanal Var. anual
IV Semana Septiembre %) %)
WTI 39,8 0,6 -29,2
Brent 40,9 0,3 -34,8
Precio de la cesta petrolera venezolana (USD/bl)
. Var. semanal Var. anual
V Semana Julio %) %)
Promedio semanal 22,4 0,0 -61,9
Promedio anual 28,8 -0,7 -51,7

@ecoanalitica

www.ecoanalitica.com

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: “DIVISAS DE DOBLE FILO”

Porcentaje de depdsitos en divisas
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*Incluye cuentas a la vista y fideicomisos bajo el Convenio Cambiario N°1 (sistema de
libre convertibilidad de divisas)

Uno de los impactos del auge en la dolarizacién transaccional en Venezuela ha sido el
crecimiento en los depdsitos bancarios en moneda extranjera. En efecto, con la crecida
en el uso del dolar en operaciones corrientes locales (sobre todo, tras la aplicacion del
nuevo Convenio Cambiario a mediados de 2018), las entidades financieras domésticas
hallaron una nueva oportunidad de rentabilizar sus servicios, ofreciendo no solo la
posibilidad a sus clientes de mantener sus divisas en efectivo en forma de custodias o
fideicomisos (una figura que ya operaba, pero para una muestra de clientes
especificos), sino ademas de adquirir depdsitos a la vista en moneda extranjera,

admitiendo para ambos retiros recurrentes en moneda dura, algo imposible hasta hace
algunos afos.

Tales captaciones vinieron a complementar aquellos depdsitos que ya poseian los
bancos en divisas, alimentadas por los mecanismos previos para su adquisicion (Cadivi,
Sitme, Dicom, entre otros). Estos ultimos comenzaron a ganar terreno desde 2016,
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cuando el BCV ceso en el control de tales fondos debido a las limitaciones en las
operaciones con sus corresponsales. Esto cambiaria desde mediados de 2019, con la
apariciéon de los nuevos instrumentos.

De a poco, los nuevos depdsitos han mutado de un mecanismo meramente de custodia
o de ahorro en divisas a un medio de pago alternativo mas arraigado dentro del mercado
local. Para ello, las entidades bancarias comenzaron a implementar mecanismos
privados para el traspaso de tales recursos entre ellos (aunque aun limitado a un grupo
de bancos) y asi poder ofrecer instrumentos de movilidad como tarjetas de débito o su
integracion a los mecanismos ya existentes para transacciones en bolivares (como
pagos por telefonia movil o transferencias electronicas). Frente a ello, mas clientes han
mostrado interés por adquirir este tipo de productos, elevando ain mas la tenencia de
depdsitos en divisas de quienes los ofrecen.

Segun las propias cifras oficiales de la Superintendencia de Bancos (Sudeban), para el
mes pasado, los depdsitos en divisas de la banca privada ya alcanzaban mas del 25%
del total (desde 10,6% en abril de 2019). Tales servicios han ganado también terreno
en la generacion de ingresos de los bancos, cuyas tarifas forman parte de la principal
fuente de generacion de recursos: el cobro de comisiones.

No obstante, aun cuando mas depdsitos en divisas pueden facilitar su circulacién y
facilitar las transacciones para los agentes locales, su crecimiento puede considerarse
un arma de doble filo para la banca. A pesar de cobrar comisiones por ello, tales fondos
siguen sin poder ser empleados para otorgar créditos (en este caso, en divisas). Asi,
con las limitaciones que ya enfrentan los bancos en materia de encaje legal en
bolivares, estos pasivos en divisas se “unen” con las ya mas de 90% (nominalmente
hablando) de las captaciones bancarias en manos del BCV que no pueden
rentabilizarse en forma de créditos.

Por otro lado, en la medida que algunos bancos solo mantengan pasivos en moneda
forAnea amparados por muy pocos activos en divisas (fondos que los bancos guardan
en otros bancos en el extranjero, por ejemplo), los efectos de incrementos en el tipo de
cambio seran cada vez mas nocivos para los bancos. Con un mayor precio de las
divisas, son mas los bolivares que los bancos deberan dedicar a honrar sus
compromisos con los duefios de estos, reduciendo su patrimonio. A falta de medidas
gue protejan a los bancos de este tipo de riesgos, y en un entorno donde las presiones
cambiarias no cesan, los costos de una mayor dolarizacion para la banca podran ser
elevados, mientras éstos sean incapaces de generar créditos en la misma moneda a
partir de tales captaciones en divisas. Definitivamente, un arma de doble filo.
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TIPS ECONOMICOS

COVID-19 en Venezuela. Segun cifras gubernamentales al 01 de octubre, el nUmero
de casos positivos de coronavirus alcanzé 75.122 y la cifra de muertes fue 628.

Confinados. Para la semana del 28 de septiembre al 4 de octubre, la mayoria de los
estados del pais se manejaron bajo un esquema de flexibilizacion general, donde se
permitio la actividad en bandas horarias escalonadas de los diferentes sectores de la
economia, exceptuando Caracas y los estados fronterizos, que entraron en la semana
de confinamiento radical del esquema 7+7 planteado por el Gobierno.

Apelacion en curso. Desde el 22 de septiembre se encuentra en marcha una
apelacioén introducida por el Gobierno de Nicolas Maduro en el Tribunal de Apelaciones
de Londres (CoA, por sus siglas en inglés) sobre la propiedad de las 31 toneladas de
oro que pertenecen a Venezuela y que resguardadas en el Banco de Inglaterra (BoE,
por sus siglas en inglés).

Recordemos. El 2 de julio del presente afio, concluyd la primera audiencia que habia
comenzado en mayo, cuando el CoA fallé a favor del bando opositor argumentando que
el Gobierno britanico habia “reconocido inequivocamente” al Gobierno de Juan Guaid6
como “presidente interino constitucional”.

¢ Qué hay de nuevo? Los representantes de la administraciéon de Nicolds Maduro
argumentaron que el Gobierno de Inglaterra todavia mantiene relaciones diplomaticas
con el oficialismo, mientras que los representantes del Gobierno de Juan Guaido
argumentaron que debe hacerse uso de la figura de “una sola voz” aplicable en el Reino
Unido que obliga a las instituciones estatales a mantener una posicion unificada en
politica exterior.

Mientras tanto, a esperar. Hasta el 24 de septiembre, las partes que representan al
Gobierno de Juan Guaido y al de Nicolds maduro presentaron sus argumentos ante los
jueces Kim Lewison, Stephen Males y Stephen Phillips, quienes presentaran su fallo
luego de que se ratificar la sentencia de Nigel Teare el pasado 2 de julio.

La oposicion no renegociara. La Procuraduria Especial y la Asamblea Nacional del
Gobierno de Guaidd emitieron un comunicado en el que informan a los tenedores de
bonos que los plazos de prescripcion de 3 afios para las reclamaciones de obligaciones
impagas por titulos de Pdvsa y la Electricidad de Caracas no pueden aplicarse y, en
todo caso, se comprometen a negociar una prérroga si hubiera algin caso.
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Porque el plazo no aplica. De acuerdo con el comunicado oficial, el plazo de
prescripcion de reclamos al que se refiere la propuesta de renegociacion puesta sobre
la mesa por el Gobierno de Nicolas Maduro no puede activarse, porque no se cumplen
las condiciones contractuales para ello, asi que los Unicos periodos de prescripcion de
reclamos que estéan vigentes son los previstos por la legislacion financiera del estado
de Nueva York, de 6 afos.

Acadéemicamente mal (I). En el Informe de Coyuntura presentado por el Instituto de
Investigaciones Econdémicas y Sociales (IIES) de la Universidad Catolica Andrés Bello,
se proyecta una caida del Producto Interno Bruto de Venezuela para finales de 2020
del 30%.

Acadéemicamente mal (ll). A su vez, en el informe se detalla que “no hay esperanzas
de recuperacién para 2021 de no cambiar radicalmente la situacién politica y el régimen
de politicas econdémicas”, por lo que el IIES proyecta una caida de 6% del PIB en 2021.

Nueva “ley antibloqueo”. Nicolds Maduro anuncio que presentard, ante la Asamblea
Nacional Constituyente, una “Ley antibloqueo” que le permitira revertir los efectos de
las sanciones impuestas por varias instituciones de los Estados Unidos y que promueva
la economia del pais.

Enfrentando las sanciones (). La nueva ley estipula que se creara el “Observatorio
sobre medidas coercitivas unilaterales y otras medidas restrictivas o punitivas”, para
realizar estudios sobre el impacto de las sanciones hacia Venezuela en manera de
reportes, estudios y estadisticas.

Enfrentando las sanciones (ll). Ademas, la ley atribuye la autoridad al Gobierno
Nacional de destinar recursos generados por la aplicacion de esta ley, a las
prestaciones sociales y “desarrollar sistemas compensatorios del salario real de los
trabajadores”, entre otros aspectos.

TIPS PETROLEROS

iTierra a la vista! El primer cargamento (de tres) de crudo proveniente de Iran llego a
aguas venezolanas los primeros dias de esta semana, informa la agencia Reuters. Se
estima que en los tres tanques haya distintos tipos de diluyentes, incluyendo gasolina.
Se espera que estos cargamentos lleguen a los terminales de El Palito y CRP.

Las carabelas de combustible. Forest, este primer tanque, carga alrededor de
270.000 barriales (bl). Los otros dos barcos faltantes, el Fortune y el Faxon tienen
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pautado llegar el 1y 4 de octubre, respectivamente, informa Tanker Trackers. Se prevé
gue estos dos ultimos carguen alrededor de 820 kb.

Fuente de distribucién. El Palito se ha convertido en una locacion clave para la
distribucion de combustible a lo largo del pais, a pesar de las dificultades de retomar la
produccion en dicho sitio. Los cargamentos previos de mayo Yy junio, también
provenientes de Irdn, fueron entregados en esta refineria.

Oro negro por oro dorado. ElI Comandante en Jefe de la élite de Guardias
Revolucionarios de Iran (IRGC, por sus siglas en inglés) establecié la condicién de
recibir barras de oro a cambio de la gasolina que se envia a Venezuela. También
comento que estas barras fueron transportadas en avion “para que no les pasara nada’.

En la mira. EI Gobierno estadounidense ha denunciado la cooperacion entre Teheran
y Caracas, pero no ha intervenido para detener los cargamentos que se estan enviando.
No obstante, el Departamento de Justicia de Estados Unidos informé que habia tomado
custodia de 1,16 mb de gasolina irani que iban a Venezuela.

Falsa alarma. Este cargamento se encontraba en tanques griegos identificados con la
bandera de Liberia. Llevando el caso méas adelante, los Emiratos Arabes Unidos, Oman
y el Reino Unido declararon ante los tribunales estadunidenses ser duefios de este
combustible y aseguraron que no estaba relacionado con las operaciones entre Irdn y
Venezuela.

Fin de las exenciones. Actualmente, EE. UU. esta pensando eliminar las exenciones
entre las empresas europeas Repsol y Eniy la empresa india Reliance para suministrar
gasolina a Pdvsa. En este sentido, las importaciones de Iran podrian equivaler a un
respiro en la situacion venezolana.

Terminando relaciones (I). A Repsol, por su parte, se le ha permitido recibir crudo
venezolano como pago de la deuda pendiente, y recibié un dltimo envio de Venezuela
este mes en el tanque Delta. Una fuente de la compafiia establecio no tener intenciones
de seguir recibiendo crudo de Pdvsa a partir del mes de octubre, pues busca respetar
las medidas estadounidenses.

Terminando relaciones (Il). Eni, por otro lado, tiene pendiente recibir un cargamento
a finales de septiembre y luego otro en octubre antes de finalizar las relaciones
comerciales con Pdvsa, informa Reuters. Eni establecio que “esta y seguira operando
en cumplimiento con todas las regulaciones de las sanciones y se encuentra en dialogo
continuo con las autoridades relevantes”.
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Terminando relaciones (lll). Finalmente, Tipco tiene pendiente tres cargamentos de
Pdvsa, todos programados para octubre. La empresa ha recibido advertencias del
Departamento de Estado de Estados Unidos sobre el hecho de que la fecha méaxima
para seguir operando con Venezuela es noviembre. Tipco respondi6é que esta “tomando
pasos para cumplir este pedido”.

¢Qué se hacia con estos cargamentos? (I) Las importaciones de diésel bajo en
azufre estan destinadas a la generacion de energia, al transporte publico y a la
distribucién de alimentos, todos aspectos en condiciones fragiles y vulnerables.

¢Qué se hacia con estos cargamentos? (lI) Generalmente, las importaciones de
Repsol, Eni y Reliance son dirigidas a la produccién de gas natural del campo costa
Perla. Este gas abastece a Carddn, ciudadanos del occidente de Venezuela y distintas
centrales eléctricas a lo largo del pais. Sin una sustitucién eficiente, todos estos
sectores se encontrarian en riesgo.

Escasez interna. La agencia Reuters informa que Pdvsa solia ser quien cubria el
combustible para la mayoria del mercado interno, con una capacidad de 1,3 mb/d; sin
embargo, a medida que su equipo y sus instalaciones se han deteriorado producto de
la falta de mantenimiento, la compafiia se ha visto obligada a importar en un entorno
externo cada vez mas hostil.

Caracas afectada desde hace tiempo. Hoy, la escasez de gasolina se hace cada vez
mas evidente en el pais, particularmente en la capital, la cual antes se encontraba
‘exonerada” de esta situacion en comparaciéon con el resto de los estados. La
produccion nacional parece estar limitada a la refineria Cardon en el estado Falcon con
una capacidad de 305 kb/d.

Cardén no es suficiente. No obstante, Cardon no est4 operando a su completa
capacidad. Se estima que esta produciendo alrededor de 20 kb/d de gasolina desde la
semana pasada. Ademas, la gasolina producida es de 83 octanos, mientras que los
grados oficiales de la gasolina venezolana es de 91 y 95 octanos. Un gerente de Pdvsa
comenta que se estima que esta produccion aumentara a 40 kb/d para esta semana,
informa Reuters.

Futuros problemas. El equipo de reparacion que estuvo trabajando para que la
refineria pudiese volver a operar establecio: “... nuevamente esta operativa, pero no
estamos seguros de que no haya mas averias en el equipo a medida que aumentan los
volumenes esta semana’”.

Inestabilidad en las refinerias. Ademas, las reparaciones en Carddén no han
finalizado. Se sigue trabajando sobre la reformadora de nafta, buscando que pueda
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volver a operar en las préximas semanas. Por otro lado, las unidades de destilacion y
las rejillas de las tuberias en ambas unidades se encuentran todavia ‘“inestables”,
informa un miembro del equipo.

Sin combustible para vivir. La paupeérrima situacion de la industria petrolera se refleja
en las protestas del venezolano. De las 748 protestas realizadas en agosto, 40% de
estas fueron por la escasez de combustible, informa el Observatorio Venezolano de
Conflictividad Social (OVCS). Asimismo, esta escasez esta relacionada con otros
problemas, pues al no tener suficiente gasolina, se dificulta la distribucion de alimentos,
medicinas, etc.

Externalidades negativas (). La inestabilidad y el poco mantenimiento de las
instalaciones petroleras del pais también estan afectando otros sectores. Los
ambientalistas estan preocupados por los efectos de tuberias rotas, fugas, campos
abandonados, incendios y otros acontecimientos de similar naturaleza. Surgen
preocupaciones: si la vuelta a la operatividad no se realiza de forma correcta, se teme
que las consecuencias sean mucho peor.

Externalidades negativas (ll). Sin embargo, esto no es un problema nuevo. La falta
de materiales, la escasez de capital humano preparado, la corrupcion, la falta de
mantenimiento y de seguimiento de protocolos necesarios han hecho cada vez méas
comunes los accidentes ambientales en estas sedes, informa The Washington Post.

Externalidades negativas (lll). Segun la ONG a favor de los derechos humanos,
Provea, entre 2010 y 2016, Pdvsa ha sido responsable de 46.000 derrames de crudo y
otras sustancias. Estos numeros indican que se han botado miles de galones de
gasolina al mar.

TIPS SECTORIALES

Solo una décima parte. El presidente de la Camara de Comerciantes, Industriales y
Aduaneros de La Guaira, Rusvel Gutiérrez, reporté una caida de mas de 90% de las
importaciones privadas debido a la coyuntura ocasionada por la pandemia de
coronavirus y la crisis econémica en Venezuela.

Directo a los bodegones. Gutiérrez agregd que algunas importaciones ingresan por
via aérea bajo ciertas autorizaciones de determinados sectores comerciales. Ademas,
sefalod que solo 20% de la poblacion se beneficia de los productos que ingresan por via
aérea, los cuales aseguré que van a los bodegones.

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 / Ecoanalitica

Ano 16. Numero 35. Semana |
Octubre 2020

Mayores costos por tu salud. El Observatorio Venezolano de Finanzas (OVF) reportd
que, dentro del campo de la salud en el pais, una consulta médica interna supero los
VES 13.316.466,15 (USD 31,62) en agosto, lo que representa un incremento de 61%
con respecto al precio promedio de VES 8.246.854,15 observado en julio.

Contrabando de hortalizas. Celso Fantinel, vicepresidente de la Confederacion de
Asociaciones de Productores Agropecuarios de Venezuela (Fedeagro), advirtié que en
los estados andinos se ha incrementado el contrabando de hortalizas provenientes de
Colombia.

¢lgualdad de condiciones o miedo a competir? Fantinel destac6 que el ingreso de
estos alimentos de Colombia representa una competencia desleal para los productores
nacionales, ya que no pueden satisfacer “ese 20% o 25%” del mercado interno si tienen
gue competir con quienes importan alimentos sin aranceles ni IVA.

De vuelta a los afios 60. Sin embargo, Fantinel remarcé que la industria agropecuaria
nacional ya no esta capacitada para abastecer la demanda interna, debido
principalmente a factores como la escasez de combustible, fallas constantes en los
servicios publicos, falta de fertilizantes y maquinaria e inexistencia de financiamiento
bancario, factores que han llevado al campo venezolano a los niveles de 1960.

¢ Quién se lleva el resto? El representante de Fedeagro agreg6 que existe un déficit
de 75% en la produccién de todos los rubros agricolas que consume el pais y enfatizé
gue los productores en las fincas no perciben ni una tercera parte del precio que pagan
los consumidores por las hortalizas en supermercados y expendios a cielo abierto.

De Brasil también. Fantinel también sefial6 que en el oriente del pais aumentd la
presencia de productos provenientes de Brasil, como harinas, cereales y pastas, lo que,
segun su opinién, también perjudica a los productores del campo venezolano.

Venezuela, no eres tU, es la pandemia. EIl presidente del Instituto Nacional de
Aeronautica Civil (INAC), Juan Teixeira, comunicé que la aerolinea francesa “Air
France” suspendié de forma temporal sus operaciones hacia y desde Venezuela,
principalmente, por la pandemia del coronavirus.

¢Volvera? Teixeira sefialé que la aerolinea manifestd sus intenciones firmes de
continuar operando en Venezuela, aunque sin ofrecer mayores detalles.

Razén: ya no es rentable. Segun el periddico El Nacional, el anuncio de Teixeira
confirma los rumores de una posible suspensién de las operaciones durante, minimo,
dos afos, debido a la escasa rentabilidad que presenta la ruta.
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Vuelos antes del 15 de diciembre, tal vez. Humberto Figuera, presidente de la
Asociacion de Lineas Aéreas en Venezuela (ALAV), le propuso al Gobierno permitir el
reinicio de la venta de boletos como paso previo a la reapertura de los vuelos
nacionales, que el gremio espera para antes del 15 de diciembre.

Preparados para pruebas PCR. Igualmente, ALAV solicito habilitar a diversos
laboratorios privados reconocidos para realizar pruebas PCR como método de
diagnéstico de COVID-19, ya que se presume que esta prueba sera obligatoria para los
pasajeros que se desplacen a los diferentes destinos nacionales.

Un regalo para finales de septiembre. La plataforma del Carnet de la Patria entreg6
entre el 22 y el 30 de septiembre el Bono “Unidos por la Vida”, el monto del bono fue
de VES 1.690.000, equivalente a 4,02 USD al 30 de septiembre.

TIPS INTERNACIONALES

COVID-19 en el mundo. Segun cifras publicadas por la Organizacion Mundial de la
Salud (OMS) al 10 de octubre, el nimero de casos positivos de coronavirus alcanzo
33.968.093, y el numero de fallecimientos fue de 1.014.161.

Pruebas para los paises méas pobres. La OMS anunci6 que pondra a la disposicion
de paises de ingresos bajos y medios alrededor de 120 millones de pruebas de
diagndstico rapido del coronavirus a un precio maximo de USD 5 por unidad.

Pruebas rapidas, portatiles y faciles de usar. Segun Tedros Adhanom Ghebreyesus,
director general de la OMS, la iniciativa se materializd gracias a un acuerdo celebrado
entre los laboratorios Abbott y SD Biosensor con la Fundacién Bill & Melinda Gates.
Dichas pruebas seran de diagndstico rapido, altamente portatiles y faciles de usar
durante un periodo de seis meses.

No es hora de cobrar deudas. Los Ministros de Finanzas del G-7 apoyaron la
extension de la Iniciativa de Suspension del Servicio de la Deuda del G-20 (DSSI),
aprobada en abril, al reconocer la necesidad de un alivio de deuda de amplio alcance
en el futuro y acusé a China, un miembro del G-20, de falta de transparencia en sus
créditos.

USD 5.000 millones aplazados. La DSSI tiene como objetivo ayudar a los paises en
desarrollo a superar las consecuencias de la pandemia. Hasta ahora, ha ayudado a 43
paises a aplazar USD 5.000 millones de pagos de deuda oficial.
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Malas noticias para Asia. El Banco Mundial indicé que se prevé que la pandemia por
coronavirus provoque el crecimiento econdomico mas lento en mas de 50 afios en China
y Asia Oriental y el Pacifico. Agreg6 que esto podria hacer que hasta 38 millones de
personas vuelvan a caer en la pobreza.

China un poco mejor que el resto. El organismo proyecta que la region completa
crecerd solo 0,9% en 2020, la tasa mas baja desde 1967. Sin embargo, esta previsto
que el crecimiento en China llegue este afio a 2%, impulsado por el gasto del Gobierno,
las fuertes exportaciones y el bajo indice de nuevas infecciones de coronavirus desde
marzo, aunque contrarrestado por el lento crecimiento del consumao interno.

Contracciones histéricas. Para el resto de la region de Asia Oriental y el Pacifico, el
Banco Mundial prevé una contraccién del 3,5%, debido a su alta dependencia del
comercio y turismo, dos de las areas mas golpeadas por la pandemia.

Cuatro meses seguidos en negro. Cifras oficiales chinas reportaron que los
beneficios de las empresas industriales crecieron 19,1% interanual en agosto y llegaron
aproximadamente a USD 89.800 millones. Esta cifra sigue a un aumento de 19,6% en
julio y supone el cuarto mes consecutivo de crecimiento de los beneficios.

Conflictos internos por la guerra comercial (1). Aproximadamente 3.500 compafiias
estadounidenses (entre ellas Tesla Inc, Ford Motor Co, Target Corp, Walgreen Co y
Home Depot) demandaron al Gobierno de Donald Trump por la imposicién de aranceles
a mas de USD 300.000 millones en productos fabricados en China.

Conflictos internos por la guerra comercial (l). Una de las demandas argumenta
que la administracion no puede ampliar los aranceles a otras importaciones chinas “por
razones no vinculadas a las politicas y practicas injustas de propiedad intelectual que
investigd originalmente”. Mientras que otras sostienen que el Gobierno de Trump no
impuso los aranceles en el plazo requerido de 12 meses y no cumplié con los
procedimientos administrativos.

De guerra comercial a politica (). El Gobierno de Estados Unidos impuso
restricciones a las exportaciones al mayor fabricante de chips de silicio de China:
Semiconductor Manufacturing International Corporation (SMIC), tras concluir que existe
un “riesgo inaceptable” de que el equipo que se le suministra pueda ser utilizado con
fines militares.

De guerra comercial a politica (ll). Reuters reporta que los proveedores
estadounidenses de ciertos equipos a SMIC tendran ahora que solicitar licencias de
exportacion individuales. Esto marca otra escalada de la guerra comercial, y el conflicto
politico, entre las dos economias mas grandes del mundo.
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¢Adelantandose al fracaso? La jefa de la Comision Europea, Ursula von der Leyen,
aseguré que esta convencida de que un acuerdo después del Brexit aun es posible, a
pesar de las declaraciones hechas por ambos bandos en las ultimas semanas.

Una semana decisiva. Ursula von der Leyen emitié su comentario poco antes de que
el blogue europeo y Gran Bretafia iniciaran una semana decisiva de conversaciones
sobre un nuevo pacto comercial y la implementacion de su divorcio.

Nadie viaja en 2020. Cifras del Instituto Nacional de Estadistica (INE) de Espafa
indicaron que la ocupacion de las plazas hoteleras en el pais europeo cay6 en agosto
42,5% con respecto al mismo periodo del afio anterior. Esto evidencia los efectos
terribles de la pandemia en el sector turistico, uno los principales motores econémicos
del pais.

Repunte inflacionario. La agencia gubernamental de estadisticas de Brasil publico
que el indice de precios al productor del pais (IPP) subi6 3,28% en agosto con respecto
al aflo previo, el aumento mas alto en seis afios y medio, gracias a que los precios de
los alimentos, los productos refinados de crudo y biocombustibles aumentaron con
fuerza.

TIPS POLITICOS

Manos ala obra. La Union Europea envi6 una mision diplomatica a Venezuela mientras
el pais se prepara para las elecciones parlamentarias pautadas para el proximo 6 de
diciembre.

¢Para qué? “Una mision de la UE esta en Caracas esta semana para tener contactos
con todas las partes interesadas (incluyendo las principales fuerzas politicas, la
sociedad civil, la academia, el sector privado vy la iglesia)”, sefialé un portavoz de la UE
a Reuters.

Posibles acciones. La UE aseguré que ha recibido una invitacién para observar las
elecciones en Venezuela en diciembre, pero indic6 que el Gobierno del presidente
Nicolas Maduro hasta ahora no ha cumplido con las "condiciones minimas" para
permitirlo.

Posible aplazamiento. En las reuniones celebradas entre la mision diplomética de la
UE, el oficialismo y la oposicién, el bando oficialista se habria mostrado abierto a la
posibilidad de evaluar los escenarios de aplazamiento de las elecciones, a pesar de
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argumentar que es un mandato constitucional; sin embargo, no se ha concretado
ninguna accion, segun informaron fuentes al diario Tal Cual.

Mision ¢cumplida? La mision diplomatica, pidié que las partes incurran en un diadlogo
“a largo plazo” mas alla de las elecciones del 6 de diciembre para encontrar una
solucion a la crisis de Venezuela. Ya los diplomaticos se encuentran “regresando ahora
a Bruselas tras amplias discusiones con las partes en Venezuela”, indicaron fuentes a
Efe.

Ya vienen las listas. La presidenta del Consejo Nacional Electoral (CNE), Indira
Alfonzo Izaguirre, aseguré que desde el 5 de septiembre estara publicada la lista de
candidatos que participaran en las proximas elecciones parlamentarias.

Coordinando para el espectaculo. Aseguré que han recibido a las organizaciones
politicas para escuchar sus “consideraciones” con el fin de construir “las condiciones y
garantias para que los electores y electoras participen en forma plural y diversa”.
Ademas, inform6 que las Unicas restricciones en cuanto a la campafia seran las
concernientes a la aglomeracion de personas debido a la pandemia.

En desacuerdo con la UE. Mas de 200 personalidades de Iberoamérica enviaron una
comunicacion a distintos mandatarios de la Union Europea (UE) en rechazo a las
iniciativas que viene emprendiendo Josep Borrell, alto representante de UE para
Asuntos Exteriores y Politica de Seguridad, sobre la situacion en Venezuela.

Repercusiones del informe de la ONU. Diversos Exjefes de Estado y de Gobierno
que forman parte de la Iniciativa Democratica de Espafia y las Américas (IDEA)
instaron, este viernes, a la Corte Penal Internacional (CPI) a actuar ante el reciente
informe de la Mision de Determinacion de los Hechos de la ONU sobre Venezuela.

Cinco para la lista. El Departamento del Tesoro de Estados Unidos impuso sanciones
a cinco legisladores que apoyan a Nicolds Maduro y sus elecciones legislativas
previstas; Washington ha afirmado que probablemente seran amafadas.

¢Ahora qué hicieron? En el comunicado, se acusa a los cinco individuos de haber
actuado como parte de un plan para manipular las elecciones parlamentarias que se
celebraran en diciembre "poniendo el control de los partidos de la oposicion de
Venezuela en manos de politicos afiliados al régimen de Nicolas Maduro, socavando
cualquier desafio creible de la oposicidén a ese régimen".

Unidos contra el imperio. Nicolds Maduro comunicé a la Asamblea General de la ONU
que todos los “paises que defienden la paz” deben unirse contra las sanciones que
EE. UU. ha impuesto a Venezuela y a sus aliados como Cuba, Nicaragua y Siria.
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Buscando alianzas estratégicas. “Debemos exigir el cese de todas las medidas
coercitivas unilaterales, de todas las supuestas sanciones, y que permitan a nuestro
pueblo ejercer sus propios derechos”, sefialé6 Maduro.
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