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Una de las razones utilizadas por el Ejecutivo para justificar la devaluacién
fue incentivar las exportaciones privadas debido a que el anclaje cambiario
de los ultimos afios ha producido una sobrevaluacion creciente de nuestra
moneda con relacion a las de nuestros principales socios comerciales, lo
que ha hecho nuestras exportaciones cada vez menos competitivas y las
importaciones mas baratas y abundantes.

En el presente informe trataremos el tema de la competitividad en
Venezuela, utilizando el indice de tipo de cambio real (TCR) como principal
indicador, y analizaremos si, en efecto, la devaluacion sera suficiente para
reactivar el sector exportador de nuestra economia.

En semanales previos hemos presentado nuestro indice de TCR, indicador
gue mide la competitividad de nuestros bienes transables en relacion con la
de nuestros principales socios comerciales a través de la variacion relativa
de los indices de precios al consumidor y tipos de cambio de los paises
involucrados.
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Si, por ejemplo, Venezuela tiene una inflacion mensual que esta dos puntos
porcentuales por encima de la de sus socios comerciales, entonces nuestro
tipo de cambio deberd devaluarse 2% por encima de la depreciacién
promedio (ponderada) de nuestros socios comerciales para mantener una
competitividad constante.

En nuestro indice de TCR utilizamos 1990-1993 como periodo de base,
dado que en ese periodo tuvimos un tipo de cambio de libre flotacion y
relativamente pocas distorsiones de precios como las de ahora. De esta
manera determinamos el valor que deberia tener nuestra moneda en
relacion con el dolar para poder estar en un equilibrio competitivo con
respecto a los paises involucrados en el indice.

Eran tres, ahora Anteriormente, nuestro indice de tipo de cambio real se elaboraba de forma

son cinco tal de conseguir el equilibrio competitivo para Venezuela con respecto a
Estados Unidos, Colombia y Brasil (los tres principales socios al momento
de elaborar el indice). Sin embargo, en los ultimos afios el comercio
internacional con China ha cobrado una mayor importancia y le ha otorgado
el tercer lugar, relegando a Brasil al cuarto puesto, antes de México.

Es por esto que en Ecoanalitica decidimos actualizar nuestro tipo de
cambio real incluyendo los cinco principales socios comerciales de
Venezuela, a saber: Estados Unidos, Colombia, China, Brasil y México (en
orden de importancia). En el siguiente gréafico se puede comparar el antiguo
y el nuevo TCR mejorado y resulta claro que las tendencias son las
mismas: al mantener fijo nuestro tipo de cambio, tenemos una constante
pérdida de competitividad por tener la mas alta inflacion en relacion con los
paises con los que comerciamos.

Comparacion TCR ponderado 3 paises vs 5 paises
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Fuente: Ecoanalitica
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El nuevo TCR (ponderado con respecto a la importancia relativa de estos
cinco paises) se encontraba en 5,2 VEF/US$ al cierre de enero de 2010,
valor en el que deberia cifrarse nuestro tipo de cambio para lograr el
equilibrio competitivo. Nuestros clientes notaran que en la edicion de
diciembre del informe cambiario establecimos el tipo de cambio real en 5,5
VEF/USS$. La reduccién obedece a que con los nuevos ponderadores (que
fueron actualizados con la ultima informacion disponible del INE sobre
comercio internacional), Estados Unidos (el pais con menor inflacion
acumulada de los cinco socios en el periodo estudiado) recibe una
ponderacidon menor a la anterior; mientras que los cuatro paises restantes
con inflaciones més altas reciben ponderadores mayores™.

Vamos al grano: Si evaluamos nuestro indice de TCR previo a la devaluacion, podemos

la competitividad observar como el anclaje cambiario deterior6 continuamente nuestra
competitividad. Esta tendencia solo se interrumpié por las dos pequefas
devaluaciones de febrero de 2004 y marzo de 2005.
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Fuentes: BCV, Bloomberg y Ecoanalitica

Al cierre de 2009, nuestra moneda estaba sobrevaluada en 67% con
respecto a Estados Unidos, es decir, que el tipo de cambio que

! De enero de 1990 a enero de 2010, la inflacién acumulada en estos paises fue la siguiente: Estados Unidos 69%,
China 274%, México 861%, Colombia 1.122%, Venezuela 29.278%, y Brasil 1.014.871.467% (no es un error, sélo entre
1990 y 1994 acumularon 340.051.078% de inflacién por un problema hiperinflacionario crénico, tasas de inflacion
mensuales de hasta 80%).
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compensaria la mayor inflacibn de Venezuela para poder hacer
competitivos nuestros bienes transables en los EE.UU. seria de 6,2
VEF/USS$.

Con respecto a los demas socios comerciales también estdbamos mal. Con
respecto a Colombia presentabamos una sobrevaluacion de 48%, por lo
gue el TCR entre Colombia y Venezuela deberia ser de 4,1 VEF/USS$; con
respecto a Brasil seria necesario un tipo de cambio de 4,3 VEF/US$, ya
gue teniamos una sobrevaluacién de 50%; para China y México tampoco
seria muy diferente, con una sobrevaluacion de 45% y 55%, lo que implica
un TCR de 3,9 VEF/US$ y 4,8 VEF/USS$, respectivamente.

¢,Como queda la El principal problema para hacer el calculo de la ganancia de
cosa con la competitividad que se deriva de la devaluacion es decidir qué tipo de
devaluacion? cambio utilizar ahora que tenemos un tipo de cambio mdltiple.

Por un lado, los exportadores privados ven practicamente duplicada su
rentabilidad expresada en bolivares, ya que pasan de obtener 2,15
VEF/US$ a conseguir 4,30 VEF/US$. En este sentido ahora es mucho
mejor negocio producir para la exportacion. En el siguiente grafico se
observa como la sobrevaloracibn del bolivar con respecto a las
exportaciones privadas es ahora mucho menor.
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Fuentes: BCV, Bloomberg y Ecoanalitica

Pero por otro lado tenemos que la devaluacion para los productos
importados es de 100% solo para un 25% de los bienes y servicios, es
decir, casi un tercio de lo que antes se importaba a 2,15 VEF/US$. De
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acuerdo con nuestros calculos en el primer semanal de 2010: La
devaluacién no sera tan mala como la pintan...

El 51,8% de los bienes y servicios importados recibe una devaluacién de
21%, es decir, poco mas de dos tercios de lo que anteriormente se
importaba a 2,15 VEF/US$. Continuando con nuestras proyecciones, mas
de un tercio de lo que se importaba a través del paralelo recibira 4,3
VEF/US$ y el resto permanecera en el paralelo.

Tipo de cambio de
importaciones promedio

® mportaciones Cadivi (2,15)
H mportaciones Cadivi (4,3)

Importaciones Paralelo (6,0)

4,0
3,5
3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0

2009 2010

Fuentes: BCV, Cadiviy Ecoanalitica

Por lo tanto, para poder evaluar el aumento de competitividad producto de
la devaluacion tenemos que ponderar los tipos de cambio utilizados para
realizar importaciones y exportaciones. En el primer semanal de 2010 se
calculé el de las importaciones totales, que promedié 3,04 VEF/US$ en
2009 y proyectamos que promediaria 3,44 VEF/US$ este afo.
Posteriormente, en el semanal nimero 3 de 2010calculamos que el tipo de
cambio promedio al que Pdvsa realiz6 sus exportaciones fue de 2,7
VEF/US$ y proyectamos que ese promedio se ubicaria en 4 VEF/US$
durante el presente afio. A esto lo llamamos “délar fiscal”.

Al ponderar estos tipos de cambio por el peso de las importaciones y
exportaciones en Venezuela (utilizando los datos de la balanza de pagos),
obtenemos que el tipo de cambio ponderado de comercio exterior en 2009
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se ubicé en 2,80 VEF/US$ (incluyendo el paralelo), promedio que con la
devaluacién se elevara 36% hasta ubicarse en 3,8 VEF/US$.

Tipo de cambio de comercio exterior

Exportaciones (64,2%) 2009 2010
Petroleras (94%) 2,70 4,00
No Petroleras (6%) 2,15 4,30
Importaciones (35,8%) 3,04 3,44
TC ponderado de comercio exteriol 2,80 3,81
Devaluacién ponderada 36%

Fuente: BCV, Cadivi y Ecoanalitica

Seguimos con Si evaluamos nuevamente la apreciacion de nuestra moneda con respecto
un tipo de al tipo de cambio ponderado de comercio exterior tenemos que el bolivar
cambio pasoé de tener una sobrevaluacion de 45,2% a una de 29,2% después de la
apreciado, devaluacion.

aungue no tanto
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Fuentes: BCV, Bloomberg y Ecoanalitica

Resulta evidente que seguimos teniendo un tipo de cambio que incentiva a
la importacién y desincentiva la produccién interna, tanto para el consumo
local como para la exportacion.

El tipo de Ademas, el tipo de cambio no lo es todo, si no preguntémosles a los
cambio no hace chinos, que durante las udltimos afios han fijado un tipo de cambio
la competitividad
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depreciado, es decir, el cambio yuan/US$ esta por encima de su precio de
equilibrio, al contrario que nuestro tipo de cambio apreciado que esta por
debajo del TCR. Con ello, China fomenta la competitividad de sus
exportaciones y desincentivan las importaciones.

Es sé6lo uno de De acuerdo con el informe del indice de Competitividad Mundial, publicado

los 12 pilares de por el Foro Econdmico Mundial, los siguientes 12 pilares de la

la competitividad competitividad son evaluados y ponderados para elaborar el indice.
Venezuela quedo de niumero 113 entre 133 paises evaluados, es decir, uno
de los menos competitivos.

1. Instituciones. Aspectos como la falta de proteccién de los derechos
de propiedad fisica e intelectual, la falta de confianza del publico en
los politicos, la falta de independencia del poder judicial, la
discrecionalidad con la que el Gobierno toma sus decisiones y
ejecuta su gasto ubicaron a Venezuela en el ultimo lugar del indice,
133/133, en este pilar de competitividad.

2. Infraestructura. En este rubro Venezuela quedd clasificada de
numero 106 de 133, aduciéndose como principal problema la
calidad de la infraestructura de los puertos, en donde obtuvimos el
lugar 129. Sin embargo, la calidad de la oferta eléctrica, en donde
ocupamos el puesto numero 105, es el principal problema al que
nos enfrentamos hoy en dia, lo cual quiza no resultaba tan evidente
el aflo pasado cuando se realiz6 el informe.

3. Estabilidad macroecondmica. El punto mas relevante que vuelve
mas hostil el ambiente de negocios es la inflacion, en donde nos
encontramos en pendltimo lugar. La sostenibilidad fiscal del
Gobierno no se pone en duda y menos ahora con la devaluacion.

4y5. Salud, educacion primaria y superior. El mayor problema es la
calidad de la educacion en todos los niveles, en donde ocupamos el
puesto 117. Por el lado positivo, presentamos una ventaja en la
esperanza de vida, aspecto en el que quedamos de lugar 45.

6 y 7. Eficiencia del mercado de bienes y de trabajo. En estos puntos
somos de los peores posicionados, ubicandonos en penultimo y
ultimo lugar, respectivamente. El exceso de regulaciones de precios
y salarios, los monopolios del Estado y el control cambiario
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desincentivan la competencia en nuestros mercados locales, lo que
permite enormes margenes de beneficio y una distribucion de la
renta mas regresiva.

8. Sofisticacion del mercado financiero (puesto 126). Aqui aun
tenemos un largo camino por recorrer, no sélo en cuanto al mercado
de capitales, que es minimo, sino a los niveles de bancarizacion,
gue son de los mas bajos de América Latina (22,4% el coeficiente
créditos/PIB y 38,3% el coeficiente depésitos/PIB), por lo que el
acceso al crédito es dificultoso para los microempresarios.

9 y 10. Tecnologia y tamafo del mercado.  En estos puntos tenemos
ventajas y desventajas. Por un lado, tenemos ventajas competitivas
con respecto al tamafio del mercado nacional e internacional
(petrolero); en el primero nos posicionamos en el puesto nimero 33
y en el segundo en el 43. El tamafio del mercado local nos permite a
su vez tener ciertas ventajas en el uso de tecnologia a nivel
personal (telecomunicaciones, Internet). Pero por otra parte
estamos atrasados en el uso de tecnologia a nivel empresarial,
especialmente en la produccién de bienes.

10 y 12. Sofisticacion de los negocios e innovacion. En general, el hostil
ambiente de negocios, el exceso de regulaciones y el alto riesgo
hacen gue en Venezuela exista una muy reducida cantidad de
oferentes de bienes y servicios (aqui ocupamos el ultimo lugar del
indice). Esta baja competencia local deteriora la calidad de los
oferentes (127 de 133) y desincentiva la innovacién, aspecto en el
gue nos ubicamos en el puesto numero 130.

Conclusion En conclusion, aunque la devaluacion puede aumentar considerablemente
el negocio de la exportacion para los pocos participantes del sector privado
que aun exportan, la ganancia de competitividad resultante de la
devaluacion no es un incentivo suficiente para que se establezcan nuevos
productores con fines de exportacion, ya que el ambiente de negocios
resulta muy hostil.

Los cinco problemas principales que dificultan el hacer negocios en
Venezuela de acuerdo con la encuesta realizada por el Foro Econdmico
Mundial son los siguientes: el control de cambio, la inestabilidad politica, la
ineficiencia burocratica del Gobierno, las regulaciones laborales y la
inflaciébn. Mientras no se realicen politicas con el fin de resolver estos
problemas nuestra competitividad seguird siendo continuamente
decreciente, hasta la proxima devaluacion.

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



ECOANALTICA

coanalitica.

Tips Economicos

INPC de enero: 1,7%. El indice Nacional de Precios al Consumidor que realiza el
Banco Central de Venezuela, junto con el Instituto Nacional de Estadistica (INE),
muestra una inflacién de 1,7% para el mes de enero del presente afio, igual a la de
diciembre de 2009 y bastante menor a la del mismo mes en 2009. La variacion
interanual registra un 24,3%. La variacion intermensual del nucleo inflacionario fue de
2,0%. Adicionalmente, la inflacion para el Area Metropolitana de Caracas la cifra de
inflacion alcanzo el 2,39%.
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Primeros créditos adicionales. La Asamblea Nacional comienza a utilizar los
recursos sobrantes de 2009 y aprob6 VEF 437 millones en créditos adicionales,
siendo su fuente el Fondo Miranda segun un informe presentado por la Comision de
Finanzas. De los créditos aprobados, VEF 262,1 millones son para el Ministerio de
Alimentacion, VEF 128,8 millones para el Ministerio de Deportes y VEF 13,9 millones
para el Ministerio de Comunicacion e Informacion.

La nueva Ley de Endeudamiento. En la nueva Ley de Endeudamiento se contempla
un maximo de emision de deuda de VEF 10.200 millones, para lo cual se piensa
realizar emisiones en moneda local y en divisas. Actualmente para emisiones en
dolares se esperaria un rendimiento de entre 13,9% y 14,6%, en papeles que van
desde 3 a 20 afos. En referencia a las emisiones en bolivares fuertes se esperan que
sean titulos como Vebonos o TIF con vencimiento entre 2012 y 2020.

El tipo de cambio del sucre. El Sistema Unitario de Compensacion de Pagos (sucre)
utilizada por los paises del ALBA tiene un tipo de cambio de 1,25 sucre por délar.
Inicialmente las transacciones en esta moneda seran Unicamente virtuales.

Aumenta la unidad tributaria.  El Gobierno aument6 de VEF 55 a VEF 65 el monto
de la unidad tributaria, lo que representa un ajuste de 17%. Si bien obedece al ajuste
inflacionario, se indica que es una politica econdmica orientada a optimizar el
desarrollo de planes productivos para el pais.

Préstamo del BID. Este jueves, el Banco Interamericano de Desarrollo anuncio la
aprobacion de un préstamo por US$50 millones a Venezuela para financiar
inversiones destinadas a mejorar el servicio de agua potable, optimizando el
suministro de agua a 80.000 hogares. Con esto, el Gobierno espera ahorrar 25,5
millones de metros cubicos anuales de agua.
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Paralelo incontrolable. Si bien esta semana se emitieron US$40 millones en bonos
cambiarios, el tipo de cambio paralelo sigue creciendo, ubicandose en 6,50 VEF/US$,
lo que representa un crecimiento de 16% frente a su minimo mas reciente del 14 de
enero. Pareciera que las medidas tomadas por el Gobierno aun son insuficientes, ya
gue Cadivi no liquida divisas de manera fluida y las emisiones son muy pequefas
para abastecer el mercado, ademas que la estrategia inicial favorecia a las personas
naturales y no a los que realmente necesitan las divisas, que es el empresariado.

La pobreza baja en 2009 segun INE. Elias Eljuri, presidente del Instituto Nacional de
Estadistica (INE), indicé que los datos sobre pobreza muestran un nivel de 24,2% al
cierre de 2009, mientras que las cifras de pobreza extrema se ubicaron en 6%. Estos
porcentajes implican una reduccion de casi cuatro veces en comparacion con 2002.
Especificamente para 2009 asegura una reduccion de mas de 20%.

Tasas de interés. La tasa de interés activa para la cuarta semana de enero fue de
19,00%, lo que representa un incremento de 8 puntos basicos en relacion con la
tercera semana del mismo mes. Por otro lado, las tasas de los depdsitos a plazo y la
tasa pasiva se situaron en 14,50% y 12,60%, respectivamente, lo que se traduce en
un descenso de 2 puntos basicos para la tasa de depdsitos a plazo, mientras que la
tasa pasiva se mantuvo constante.

Reservas internacionales. Las reservas internacionales se incrementaron en 0,83%
al pasar de US$32.120 millones en la cuarta semana de enero a US$32.388 millones
en la primera semana de febrero. En relacion con el mismo periodo del afio anterior,
las reservas internacionales se han incrementado en 7,22%.

Liquidez monetaria. La liguidez monetaria para la cuarta semana de enero registro
una reduccion de 0,73% con respecto a la tercera semana del mismo mes, al ubicarse
en VEF 233.693,7 millones. Se ha incrementado en 22,58%, en términos nominales, y
contraido en 1,43% en comparacion con el mismo periodo del afio anterior.

Subastas de bonos cambiarios. El Banco Central de Venezuela ha realizado seis
emisiones de bonos cambiarios, por un acumulado de US$260 millones, de los que
han sido adjudicados US$40 millones. El precio de cada bono, en la dltima emision,
fue de 112%, con un valor unitario de US$1.000, a un tipo de cambio de 4,3 VEF/US$.
Son unos bonos cero cupon, con vencimiento a 90 dias y tienen una comisiéon maxima
de 1% por parte de los intermediarios, lo que permite adquirir divisas a una tasa
implicita de 4,87 VEF/US$ de esperar a que venzan. (hacer comentarios sobre la
emision del lunes).
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Tips Petroleros

Contindan las paradas en 2010. Una parada de mantenimiento en dos plantas de
llenado que abastecen la region central del pais, asi como un reporte de una falla en
la refineria Amuay esta ultima semana (que afectd la produccion de 105 kb/d de
gasolina por mas de cuatro dias), redujo los inventarios de combustibles. Los estados
Barinas, Guarico y parte de Apure son las regiones mas afectadas cuando cesa el
despacho desde esa instalacion de Pdvsa. Por otra parte, fuentes afirman que Pdvsa
estd completando sus inventarios con importaciones de combustible de Petrobras,
aunque también de la refineria Isla, que opera en Curazao.

Los compromisos de Citgo. Las operaciones de endeudamiento de la filial de Pdvsa
durante 2009 se incrementaron 7,14%, lo que implica una variacion absoluta de
US$161 millones, pasando de US$2.200 millones a finales de 2008 a US$2.400
millones al cierre de 2009. Las obligaciones contratadas por Citgo representan 11,2%
de la deuda financiera de Pdvsa. El financiamiento fue obtenido mediante cuatro
facilidades de crédito, que sumaron US$1.700 millones al cierre de 2009, y en las que
también se ha puesto como respaldo del préstamo el volumen de inventarios de crudo
y las cuentas por cobrar generados por esta compafiia.

Pero eso no es todo... Adicionalmente, figuran tres facilidades de crédito, una de
ellas por US$225 millones, que se respalda en las cuentas por cobrar de la compafia
y debe pagarse este afio, mientras que las otras dos (una por US$607 millones y la
otra por US$511millones) se estipulan para ser amortizadas en el afio 2012.

Saca la chequera . Pdvsa comenzé las inversiones planificadas para este afio, que
incluyen la construccion de oleoductos en el sur de los estados Monagas y
Anzoétegui. La inversion se ubica por el orden de US$175 millones con el objetivo de
impulsar el avance en las obras de construccion de la importante red de tuberias que
permitird conducir el crudo extraido en la Faja Petrolifera del Orinoco hacia las areas
de almacenamiento en todo el suroriente, mejoradores y terminales de embarque.

La Armada al Mariscal Sucre. Ante la decisién de ejecutar con sus propios medios el
desarrollo del proyecto de gas costa afuera Mariscal Sucre, Pdvsa concretara con
apoyo de la Fuerza Armada las operaciones para comenzar a buscar gas libre con
ayuda de un bugue oceanografico en el suero marino con el fin de realizar un paneo
de la hidrografia, oceanografia, meteorologia marina, sefalizacion acuatica y
geofisica superficial en la zona de las areas de desarrollo del proyecto.
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Vigente a fin de mes. Segun declaraciones de Eudis Girot, directivo de la Futpv y
miembro de la comision negociadora, luego de finalizada la redaccién del contrato
2009-2011 (el cual amparara a unos 94.000 trabajadores de Pdvsa), en esta semana
se espera depositar el documento en el Ministerio del Trabajo para completar las
firmas, por lo que se estima que los trabajadores de la mayor industria del pais
comenzaran a percibir los beneficios de la contratacion colectiva a finales del presente
mes.

¢Y el pago de la deuda? Durante todo el afio 2009 Pdvsa intentd renegociar con la
empresa paraguaya Petropar el pago de unas cuentas por cobrar relacionadas con el
suministro de gasoil durante el periodo 2004-2008 por el orden de US$300 millones.
El 8 de febrero, el Gobierno de Paraguay informé que firmo6 un acuerdo (en diciembre
pasado) con Pdvsa para la provision y el transporte de 60.000 metros cubicos del
carburante gasoil para motores diesel, a un costo de US$42,15 por metro cubico.
Luego de que el parlamento paraguayo rechazara el ingreso de Venezuela al
Mercosur, cabe preguntarse, ¢ qué pasoé con el pago de esta deuda?

Crisis en Europa: ¢afectara al petroleo?  La fragilidad de la situacion fiscal y su
consecuente implicacion en la deuda publica de Portugal, Italia, Grecia y Espafia han
dejado a estos paises en la mira de las calificadoras de riesgo y en el centro de la
desconfianza en las principales bolsas europeas. En este sentido, el crecimiento de
dichos paises se encuentra comprometido y con €l también el crecimiento de la
demanda de crudo.

Ya lo afectd. En Ecoanalitica consideramos que los efectos de las crisis fiscales
europeas ya se vieron reflejados en el mercado petrolero en las ultimas semanas, y
probablemente no continuaran afectando los precios del crudo en el mediano plazo,
ya que estos paises, con grandes déficit y problemas fiscales, representan una
proporcién muy pequefa de la demanda de crudo. Por otro lado, China (uno de los
mayores demandantes del mundo) continuara creciendo entre 8% y 9% este afio.

Cestas internacionales. A la hora de cierre del mercado en Nueva York, el WTI se
cotiz6 este jueves 11 de febrero en US$75,2bl, mostrando un aumento de 2,8% con
respecto a los US$73,1/bl registrados al cierre del jueves pasado. Por su parte, el
Brent aumentd 2,0%, con relacion a los US72,5/bl del jueves 4 de febrero, para
colocarse en US$73,9/bl.

Precio de la cesta local. El precio de la cesta venezolana subi6 la semana pasada,
para cerrar el viernes 5 de febrero en US$67,7X/bl, US$1,1 menos frente a los
US$66,6/bl de la semana anterior. Entretanto, el promedio anual de la cesta se coloco
en US$70,6/bl.
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Tips Sectoriales

Plan eléctrico y sanciones. El primer sefialamiento en cuanto al decreto de
emergencia eléctrica que realiz6 el Primer Mandatario Nacional fue para incentivar el
ahorro eléctrico. Todo aquel consumidor que incremente su demanda de energia en
10% tendr& un recargo de 100%, los que superen el 20% tendran un recargo de 200%
y asi sucesivamente. De igual forma, toda persona que consuma mas de 500 Kw y no
disminuya su consumo en 10% tendra un recargo de 75% en su factura. Sin embargo,
si ahorra ese porcentaje tendra un descuento de 25%, mientras que si ahorra 20%, el
descuento sera de 50%. En los proximos dias sera publicada la lista de consumidores
que deberan cumplir con esta medida. En el sector comercial, las empresas que
consuman mas de 25 Kw/h tendran que reducir el 10% de su consumo en el primer
mes y luego nuevamente un 10% en el siguiente mes, tomando como referencia el
mismo mes en 2010. Si se incurre en sanciones numerables veces, se puede
suspender el servicio de manera permanente.

Se derrumba el sector automotor. =~ Durante enero del presente afio se fabricaron
4.642 unidades, es decir, 51,17% menos. De las siete ensambladoras que tiene el
pais, solo dos tuvieron un buen desempefio, lveco y MMC Automotriz. Respecto a las
ventas de vehiculos nuevos tenemos una caida de 53,5%, que se traduce en un
retroceso de 17,4% en los nacionales y 90,3% en los importados, debido a la negativa
del Gobierno a aprobar las licencias de importacion.

Cantv pagara dividendos. La Asamblea Extraordinaria de Accionistas de Cantv
decret6 el pago de dividendos por VEF 150 millones, lo que implica un beneficio por
accion de VEF 0,1905631, a cancelarse el lunes 22 de febrero a los inscritos en el
libro de accionistas hasta el 11 de febrero de 2010.

Fundelec ayudara a los mas necesitados.  La Fundacion para el Desarrollo Eléctrico
(Fundelec) realizara una inversion de VEF 26,58 millones por medio del programa
Sembrando Luz, con lo que se espera instalar 1.531 sistemas fotovoltaicos en zonas
indigenas, fronterizas y aisladas del pais.

Se ajustan las proyecciones de construccion. Los sectores publico y privado
ajustaron sus proyecciones de ejecucion de proyectos de viviendas de 150.000
unidades a 100.000 por las restricciones que esta teniendo el sector, tales como la
prohibiciéon del cobro del IPC y la fiscalizacion de Indepabis. Ademas existe la
probleméatica de que hay menor disponibilidad de materiales, como la produccién de
cabillas por parte de Sidor
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Fedenaga teme por la produccion de leche y carne. El presidente de la Federacion
de Ganaderos de Venezuela (Fedenaga) indicO que actualmente la produccion de
leche tiene un costo de 3,5 VEF/Lt, mientras que el precio de la leche a puerta de
corral se encuentra reculado en 1,9 VEF/Lt, lo que implica una diferencia de 84,2%.
Esto ocurre porque los insumos para la produccién han subido de precio, como es el
caso de la melaza, que pasé de VEF 280 a VEF 800 por 200 litros. Por su parte, los
minerales se cuadruplicaron y las medicinas veterinarias subieron 60% en el dltimo
afo. A todo esto debe agregarse el incremento del salario minimo en 2010.

Produccion nacional de ganado. La problematica de precios también preocupa
seriamente a la produccion de ganado nacional, ya que existe un rezago de 40% en
los precios, por lo cual Fedenaga se encuentra solicitando un incremento de VEF 5,5
a VEF 7 por kilo. Actualmente las importaciones ocupan el 59% de la oferta. PIDA
espera que la produccion crezca 546.668 toneladas, lo que representa un 5% frente a
2009, cuando creci6 2%.

Incremento en la produccion agricola. El Gobierno, a través del PIDA, espera
lograr un incremento de 33% de la superficie de siembra de maiz blanco; 57,7% de
maiz amarillo; 3,2% en arroz; 21,5% en sorgo; 17,4% en café; y 8,7% en zafra de
azucar.

Incongruencias con cifras del PIDA.  Para el Plan de Desarrollo Agricola (PIDA), el
Gobierno tiene como meta una produccion de leche de 2.263.525 toneladas, un 3,6%
mas que en 2008. De acuerdo con las cifras del PIDA, la produccion de leche en 2009
se ubicé en 2.184.574 toneladas, un 13% mas que en 2008, incremento que fue
negado por el Presidente de Fedenaga, que indicO que la produccién se ubicoé en
1.460.000 toneladas. Esto hace bastante improbable el alcance de la meta propuesta
si las condiciones siguen igual.

Importacion desde Colombia. Las importaciones de Colombia hacia Venezuela se
redujeron mas de 35% durante 2009, al alcanzar levemente los US$4.000 millones.
Solo en noviembre bajaron 71,5% en base interanual, segun el Departamento
Administrativo Nacional de Estadistica, teniendo como responsable el finiquito de las
importaciones de carne y animales vivos desde Venezuela. Las pieles y cueros
bajaron 99,7% y cansado, 97%.

Freno al consumo de medicamentos.  Se prevé que el consumo de medicamentos
en Venezuela solo crezca 2% en 2010, teniendo como motivo la contraccion del poder
adquisitivo de los ciudadanos, ocasionado por la crisis y la devaluacion. Esta premisa
se basa en el hecho de que en los afios 2008 y 2009 este rubro solo crecié 4,4% y
2,7%, respectivamente. Ademas, la oferta de medicamentos dependera de la entrega
de divisas por parte de Cadivi.
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Tips Crisis Mundal

Tasa de desempleo cae en EE.UU. Para enero 2010, la tasa de desempleo en
EE.UU. lleg6 a 9,7%, alcanzando de esta forma el nivel mas bajo desde agosto del
afo pasado. Las expectativas apuntan a una tasa de desempleo de 10%; sin
embargo, esa cifra no sugiere sobresaltos en el mercado laboral, puesto que la tasa
esta arriba por 2 puntos porcentuales con respecto a enero de 2009. Adicionalmente,
la tasa de desempleo, incluidos trabajadores parciales y marginados por razones
econdémicas, caybé a 16,5%, pero se mantuvo por encima del 14% registrado para
enero de 20009.

Aumento en la productividad disminuye costos. La productividad de los
trabajadores continu6 aumentando durante el cuarto trimestre de 2009. Para ese
periodo, el aumento de productividad fue de 6,2%, lo que indica un porcentaje de
aumento menor al registrado en el tercer trimestre de ese mismo afio, cuando la
productividad llegé a crecer 7,2%. El aumento en la productividad se tradujo en un
mayor crecimiento del producto (5,7% en tasa inter-trimestral anualizada y
desestacionalizada). Este aumento redujo los costos 4,4%, el mayor porcentaje
registrado desde 2002 (exceptuando el primer trimestre de 2009).

Medida de Obama enfrenta trabas en el Congreso. El presidente de EE.UU.,
Barack Obama, propuso una medida para asegurar empleo a la poblacion activa
desempleada, que consiste en otorgar un crédito de US$5.000 por empleado para
negocios que generen puestos de trabajo. Sin embargo, esta medida esta
atravesando dificultades en el Congreso, pues aseguran que la meta principal de
Obama (creacion de empleo) va a ser mas dificil de lo que el mandatario piensa.

Se incrementa el limite de deuda en US$1,9 billones . Al Gobierno estadounidense
se le extendera el limite de crédito, segun decision de la Camara de los
Representantes, la cual estimuld la deuda total a US$14,3billones. No obstante, se
implementard el mecanismo “pay as you go”, que requiere que ante cualquier
incremento en gasto se compensen cortes en otros desembolsos federales.

Déficit comercial se incrementa. La libra esterlina cayé de nuevo a nivel récord con
respecto al doélar, y con el euro su tendencia a la baja continta por tercera semana
consecutiva. Segun cifras oficiales, el déficit de la balanza comercial britanica se
incrementd considerablemente para diciembre del pasado afio. Esa brecha en la
balanza pas6é de £6.800 millones en noviembre a £7.280 millones en diciembre de
2009, siendo este el mayor nivel registrado desde enero de ese mismo afo. Tal
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realidad, combinado con la pobre recuperaciéon del Reino Unido, aumenta las
preocupaciones sobre la salud de la economia britanica.

Banco Central de Inglaterra pausa la expansion mone  taria. EI Comité de Politica
Monetaria del Banco de Inglaterra decidié detener por ahora la expansion monetaria
por un monto de £200.000 millones, que habian sido previamente planificados, siendo
esta la primera pausa en la politica monetaria expansiva desde marzo de 2009. La
tasa de interés de referencia se dejé sin modificaciones en el minimo de 0,5%, luego
de que la semana pasada Inglaterra saliera de la recesion con un crecimiento de 0,1%
inter-trimestral anualizado y desestacionalizado durante el cuarto trimestre de 2009.

G7 debe rescatar a Grecia. Desde Canada, ministros de finanzas y oficiales de los
paises que conforman el G7 insistieron en que debe haber una solucion europea a los
problemas que afectan a Grecia, Portugal y a Espafa, sin ayuda del FMI. Los
expertos en finanzas sefialaron que fue necesario mantener los estimulos econémicos
hasta que se lograra un aire de estabilizacion, pero también es necesario disminuir el
déficit presupuestario.

Exportaciones alemanas aumentan. Segun cifras oficiales, las exportaciones
alemanas subieron 3,4% intermensual, registrando un monto de €69.000 millones
para diciembre de 2009. Tal realidad no se experimentaba en el pais desde octubre
de 2008. En cuanto a las importaciones, éstas cayeron 6,5% en el mismo periodo. De
acuerdo con el oficial federal, Destais, la tendencia del comercio internacional
contribuy6 positivamente al crecimiento econdémico en el dltimo trimestre del afio
pasado.

Superdvit en cuenta corriente.  Japén registré en cuenta corriente un superavit de
¥900.800 millones, lo que equivale a US$10.090 millones, después de ajustes
estacionales, indic6 el ministro de Finanzas del pais. Las exportaciones subieron
11,7% alcanzando un valor de ¥5.127.000.000 millones, siendo el valor mas alto en
los ultimos 15 meses. En cuanto a las importaciones, se registré una caida de 6% al
ubicarse en ¥4.496.000.000 millones.

Tips Politicos

Exigen publicacion de centros de inscripcion. Voceros de Sumate, Roberto Abdul,
Dashiell Lopez y Edsel Moreno, indicaron que para las proximas elecciones de
septiembre se necesitaran 6.500 testigos adicionales, si el CNE llegara a abrir los
1.125 nuevos centros de votacion que dio a conocer el pasado 19 de enero.
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Adicionalmente sefalaron, en cuanto al operativo de cedulacion para estas
elecciones, es fundamental que en los mismos haya presencia de fiscales que
garanticen la pulcritud de este proceso.

Sin acuerdo sobre la paridad de género.  Rectores del CNE pospusieron la decision
que obligaria a los partidos politicos a presentar candidaturas paritarias segun el
género de los aspirantes a convertirse en diputados en las préximas elecciones
parlamentarias. La norma que discuten los rectores seria extensible a los candidatos
nominales y provocaria que no solo los candidatos tipo lista fueran paritarias, sino que
ademas alternaria el género de los aspirantes.

Continda el proceso Constituyente. El presidente Chavez afirmd que el proceso
constituyente no ha terminado e incité a los candidatos oficialistas para las proximas
elecciones a que retomen el asunto. En cuanto a los candidatos del PSUV, Chavez
indicd que no se ha tomado una decision todavia.

Tensiones entre Colombia y Venezuela. El acuerdo entre Colombia y EEUU, e
virtud del cual se permite albergar a militares estadounidenses en Colombia ha
incrementado la tensién entre los paises vecinos. Las relaciones colombo-
venezolanas han venido empeorando desde finales de 2009. El analista politico Andy
Webb-Vidal examina el motivo de la hostilidad y prevé un posible desemboque en
guerra.

¢33 aflos mas? En la pasada celebracion 4F, el presidente Chavez afirmo6 que la
revolucién llegd para gobernar 900 afios, de esta manera se desquitarian los 90 afios
en los que gobernaron los oligarcas. Con esto, Chavez comenz6 a sacar cuentas:
Tengo 55 afios y 11 afios de Presidente, en los préximos 11 afios prometo cuidarme
un poco mas y, si ustedes lo quieren, dentro de 11 afios tendré 66 afios, Dios
mediante, y 22 de Presidente. Y en los otros 11 afios después ya no quiero ni pensatr,
porque tendré 77 afios y 33 de Presidente. Frente a esto el publico presente aplaudié
en sefal de aprobacion.

Jueza Afiuni aun sin respuesta. La jueza Maria Lourdes Afiuni estd siendo
procesada penalmente por presuntamente permitir la fuga del empresario Eligio
Cedefio. No obstante, no se le ha informado adn de ningun procedimiento
administrativo donde sea destituida de su cargo. De acuerdo con esto continuaria
siendo juez titular, ya que segun la defensa de la juez la acusacion fue presentada
fuera del lapso de 45 dias establecido en la ley.

“Aqui estamos nosotros con la espada de Bolivar”. En la condecoracion del 4 de
febrero, el presidente Chavez declaré que defendera su Gobierno con las armas, si
fuera necesario: "Si nos buscan por el camino de las armas, aqui estamos nosotros
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con la espada de Bolivar. Refiriéndose a los estudiantes como “manitos blancas”, les
advirtio que no podran con la revolucion.

“Activara la ultra chavista”. Para Américo Martin la llegada del cubano Ramiro
Valdés es una jugada de Fidel Castro “para quien la pérdida del poder de Hugo
Chavez colocaria a Cuba en una situacion desesperada que no puede permitirse y
significaria el levantamiento de la ultrachavista". Sin el apoyo econémico que le da
Chavez, Cuba caeria en manos de los EE.UU. por la via del desarrollo de un
esquema econdémico parecido al socialismo chino.

Chavez: cada quien escoja su bando. En su programa dominical, el presidente
Chavez declaré de manera clara y directa, "aqui no hay medias tintas". "Cada quien
escoja su bando: esta es una lucha de clases. No hay conciliacion posible cuando se
trata de una revolucion verdadera". Por su parte, Chavez repudio las encuestas de la
oposicion que "dicen que 70% me adversa" y comparo el "bloque unido" del chavismo
con las "oposiciones" que existen en el pais, "una mas fascista que otra, unas
apegadas mas o menos a la ley", que "no van a lograr unirse ni con saliva de loro, que
parece que es buena”.

Baduel lo niega. EIl ex ministro de Defensa, Raul Isaias Baduel, le tomé por sorpresa
su inclusién en la lista de quienes suscribieron el més reciente pronunciamiento del
Polo Constitucional, en el cual solicitan la renuncia del presidente Hugo Chéavez por
considerar "ilegitimo" su mandato. Si bien fue avisado por los lideres de ese
movimiento, Baduel dice no haber suscrito el documento por no ser de su conviccion
absoluta.

11 afios = 11 razones de la crisis. Alfonso Marquina de Un Nuevo Tiempo (UNT)
anuncio 11 razones que en 11 afos explican la pérdida de popularidad del Gobierno,
entre las que se encuentran la inflacion, el desempleo, la inseguridad, fallas en el
sector de salud y la corrupcion.

Declaracion de Shannon busca desestabilizar. Francisco Arias Cardenas,
viceministro para América Latina y el Caribe, rechaz6 las declaraciones de Thomas
Sharon, embajador de EE.UU. en Brasil, considerandolas una amenaza a la
estabilizacion del pais. Adicionalmente, califico este tipo de afirmaciones como
irrespetuosas e injerencistas y mas cuando las hace desde un pais hermano, pues
s6lo buscan detener las transformaciones que se hacen en América Latina.
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