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Desde octubre de 2008, el Ministerio del Poder Popular para la Energia y
Petroleo (Menpet) inicio el proceso de seleccibn de socios para el
desarrollo del Bloque Carabobo de la Faja Petrolifera del Orinoco (FPO),
hecho que constituye la primera apertura petrolera en 11 afios y que
potencialmente nos convertiria en uno de los paises mas importantes de la
esfera en lo que respecta a la produccién de petréleo, ademas de que
representa una base fundamental para que Pdvsa duplique su tan afectada
produccion en el mediano plazo.

La semana pasada, asegurando que las empresas internacionales tienen
seguridad juridica para sus inversiones en el pais, el propio presidente
Chavez, junto al ministro del Poder Popular para la Energia y Petréleo y
presidente de Pdvsa, Rafael Ramirez, anuncié los consorcios ganadores
gue operaran los proyectos del area en cuestion.

En este informe queremos destacar que la forma en como se ha planteado
el esquema de estas inversiones resulta practicamente inviable en la
estructura financiera de Pdvsa, por lo que no es descartable que ésta
necesite endeudarse tanto a corto como a mediano plazo
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¢Por qué la Como hemos mencionado en reiteradas ocasiones, la produccion de
Faja? Pdvsa, y por ende la actividad petrolera nacional, se ha visto reducida

durante los ultimos 11 afos; ha pasado de producir cerca 3,0 mb/d en
diciembre de 1998 a 2,2 mb/d en diciembre de 2009. Esto ha ocurrido,
ademas de los recortes establecidos por la OPEP, por la falta de
inversiones dentro de la industria (tanto para mantener, como para
incrementar la capacidad productiva), la merma natural de los pozos de
crudo liviano, el incremento de las paradas (programadas y no
programadas) de las principales refinerias del pais, la nacionalizacion de
empresas contratistas petroleras y los consecuentes problemas laborales.
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Debido a que Pdvsa es una empresa que paulatinamente ha incrementado
su participacion en otros sectores de la economia, es ya inminente la
necesidad de incrementar la produccion de crudo. El Menpet lo sabe y por
ello resalté la oportunidad que se abria a los inversionistas extranjeros al
participar en la FPO.

Muy atractiva El area cuenta con cualidades que resultan sumamente atractivas para las
empresas productoras de crudo actualmente, ya que en Venezuela los
costos de produccion del barril resultan altamente competitivos con
respecto a otros paises (en Venezuela rondan los US$32/bl). Asimismo, la
FPO cuenta con una de las reservas probadas de petréleo mas grandes del
mundo y, ademds, posee infraestructura instalada en los alrededores
gracias a otros proyectos que se han desarrollado en la zona.

El blogue Carabobo, en particular, se considera uno de los mas proliferos
de la FPO, ya que, segun datos del Menpet y Pdvsa, posee reservas de
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227 mil millones de barriles (mmmb) de Petrdleo Original En Sitio (POES)
en sus siete bloques.

El tan esperado El proceso estuvo marcado por una serie de conflictos que se basaron

resultado fundamentalmente en dos variables; una, la siempre presente en nuestra
historia como petro-estado: el precio de la cesta de crudo; la otra, la
estrategia del Ejecutivo. En este contexto, luego de casi afio y medio de
espera y la participacion de al menos 28 empresas, el Ejecutivo selecciond
a dos consorcios para la ejecucion del proyecto.

El primer consorcio, integrado por Mitsubishi e Inpex, de Japdn; Chevron,
de Estados Unidos y Suelopetrol, de Venezuela, logré ser seleccionado
para operar en el proyecto Carabobo 3, (conformado por tres bloques) con
el fin de construir un mejorador de crudo pesado en la region de Soledad,
estado Anzoategui. Este grupo consigno un bono de US$500 millones y un
financiamiento para Pdvsa de US$1.000 millones; prevé una produccion
entre 400 mil y 480 mil barriles diarios (kb/d).

El segundo consorcio compuesto por Repsol, de Espafia; Petronas, de
Malasia y Oil and Natural Gas Corporation, Oil Indian Limited e Indian Oil
Corporation, de India, se encargaran del proyecto Carabobo 1 (integrado
por dos bloques). Esta sociedad entregd US$1.050 millones, estima
producir 480 kb/d y contempla la construccion de un mejorador, también en
Anzoategui. El proyecto Carabobo 2 quedara reservado para Pdvsa, quien
a su vez, poseera la mayoria accionaria en ambos proyectos (60%).

Dos gigantes En Ecoanalitica , consideramos positivo que dos de las petroleras mas
importantes, Chevron y Repsol, hayan incursionado en proyectos
localizados en Venezuela. No obstante, consideramos negativo el hecho de
que el sub-bloque Carabobo 2 quedara reservado para Pdvsa y se dejara
por fuera a otros dos gigantes como Total y Statoil, quienes ademés de
liberar a la empresa de carga financiera, aportarian todo su know-how en lo
que respecta a los requerimientos tecnolégicos para mejorar el crudo
pesado y extra pesado de la FPO. Esto, sin contar con los beneficios de la
inversidn extranjera en el crecimiento del producto nacional.

Las reglas del Los consorcios, cuyos primeros volumenes de crudo se produciran a partir
juego del afo 2016, se desenvolveran dentro del marco legal y fiscal de la
Republica y segun lo establecido en la Ley Organica de Hidrocarburos, que
contempla el pago de regalia de 33,3%, una tasa de 50% en ISLR y el 50%
por concepto de ventas de hidrocarburos. Adicionalmente, el ministro
Ramirez explicO que la Republica adquiri6 recursos por el orden de
US$5.730 millones durante la fase de seleccion. Sin embargo, a pesar de
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gue no se hicieron comentarios acerca de la aceptacién o no del arbitraje
internacional, consideramos que algo relacionado a esta clausula debio
guedar implicito en alguna parte del contrato.

No es sélo El area de la FPO esta compuesta por otros tres bloques: Boyaca, Junin y

Carabobo Ayacucho, por lo que en toda el area se prevé cuantificar y certificar al
menos 15% del total de 1.360 mmmb de POES, es decir, 210 mmmb de
reservas cuantificadas y certificadas, de las cuales se han aprobadol53
mmmb al cierre de 2008.

Durante el dltimo afio, el desarrollo del blogue Junin también ha cobrado
relevancia respecto a los objetivos previstos en el marco del Plan Siembra
Petrolera. En dicha area destacan los proyectos de los sub-blogues Junin 5
y 6. En el primero, la petrolera italiana ENI y Pdvsa daran inicio a la
construccion de una refineria este afio. Dicha planta tendra una capacidad
de refinacion de 350 kb/d y se estima que el comienzo de sus actividades
sea para el aflo 2017. En el segundo proyecto, un consorcio conformado
por varias empresas rusas y Pdvsa firmaron el lunes 1° de febrero el
contrato de constitucion de una empresa mixta para producir casi 500 kb/d
con una inversion conjunta de US$18.000 millones.

Sin embargo, tras no alcanzar un acuerdo con los potenciales socios, el
Menpet informé que dio por terminado el proceso de seleccion de socios
para el sub-bloque Junin 10, por lo que ahora Pdvsa asumira la carga del
desarrollo de este bloque con esfuerzo propio.

A partir de lo mencionado anteriormente, se considera de suma importancia
para el futuro de Pdvsa, asi como para los planes estratégicos del Ejecutivo
(Misiones, Mercal, Fonden), el desarrollo de estos bloques (Carabobo y
Junin), ya que aproximadamente poseen el 57,6% de participacion dentro
de las reservas de la FPO, y se aspira incrementen la produccion a 4,3
millones de barriles diarios (mb/d) en el afio 2015.

2 Y el Mariscal Segun declaraciones del ministro de energia y petrdleo, Rafael Ramirez,

Sucre? las empresas que participaron en la licitacién del proyecto de extraccién de
gas costa afuera Mariscal Sucre (cuyas inversiones ascienden a US$8.500
millones), “no cumplieron las expectativas”, por lo que la industria también
asumira en solitario el costo de todo el proyecto.

¢De cuanto es la En la alocucién, el ministro Ramirez explico que se haran inversiones por el
inversion? orden de los US$80.000 millones hasta el afio 2016, de los cuales
US$30.000 millones se destinardn a los dos bloques de Carabobo y
US$50.000 millones a los desarrollos de Junin. Con estos recursos
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Venezuela alcanzara una produccion de 6 mb/d en siete afios, sefald el
Ministro.

Partiendo de esta premisa, en Ecoanalitica realizamos un breve ejercicio
para analizar el impacto de estas inversiones en las cuentas de Pdvsa.

Si tomamos en cuenta los tres proyectos en conjunto (Carabobo, Junin y
Mariscal Sucre), estariamos hablando de inversiones por el orden de
US$88.500 millones en un plazo de seis afios. Partiendo del esquema de
desembolso por inversiones de Pdvsa al 31 de diciembre de 2008 (ultimos
datos disponibles), analizamos qué porcentaje del ingreso disponible de
Pdvsa (luego de aportes fiscales, gasto social, pago de dividendos y
recompra de duda) corresponde a inversiones; observamos que para los
afios 2004 — 2008, la industria utiliza, en promedio, aproximadamente
25,7% de sus ingresos para hacer frente a dichos proyectos.

Inversiones como % de ingreso Pdvsa
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Por consiguiente, al tomar en cuenta la informacion publicada por Pdvsa y
nuestros calculos, en Ecoanalitica , estimamos que para los préximos cinco
afios la proporcion de las inversiones dentro del ingreso disponible de
Pdvsa asciende a 81,4%, es decir, la estatal pasaria de desembolsar un
monto anual promedio para proyectos de inversiéon de US$9.962 millones a
montos anuales promedio de US$32.847 millones, solamente en el periodo
2010-2014.
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Inversiones Proyectadas
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Por si sola, no Si bien la recuperacion del precio del crudo en la segunda mitad del afio

es viable pasado y las mejores perspectivas sobre el desempeiio del mismo en el
corto y mediano plazos coloca a Pdvsa en una situacion favorable, la
empresa posee compromisos que parecen ir mas alla del alcance de una
mejor situacién en sus ingresos. Estamos hablando de las obligaciones
pendientes con los proveedores, la firma del contrato petrolero, el
incremento en los servicios de la deuda y, por dltimo pero no menos
importante, los aportes al Fonden. Esto, sin tomar en cuenta la situacion
critica en la que se encuentran los niveles de produccion; y justamente aqui
yace nuestro punto: resulta extremadamente dificil para Pdvsa hacer frente
a todas estas necesidades por si misma.

¢ Emision? No Pareciera que en Pdvsa ya se dieron cuenta de lo indispensable que se

es descartable hace el incremento de la produccion nacional; por consiguiente, la
conformacién de estos consorcios para iniciar la explotacion de la FPO
resulta algo en extremo positivo.

Sin embargo, debido a la cuantiosa gama de desembolsos en diferentes
ambitos, para Ecoanalitica no luciria descabellado que Pdvsa acuda al
financiamiento en el mercado de capitales en el segundo semestre. Mas
aun, cuando el informe de la deuda consolidada al cierre de 2009 muestra
gue Pdvsa sigue teniendo margen para endeudarse.

Flexibilizar es A manera de conclusion, es importante dejar claro que si bien Pdvsa podria
la opcidn acudir a financiamiento externo para impulsar sus inversiones, de acuerdo
a nuestros célculos, la magnitud de dichos requerimientos y de otras
cargas financieras de la empresa va mas alla de simples financiamientos.
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En Ecoanalitica creemos que la mejor forma de que Pdvsa pueda hacer
frente a estas necesidades seria mediante la estrategia de apertura, pero
mejorando el esquema actual de los contratos, especificamente mediante
la flexibilizacion de los mismos, de manera que el negocio sea mas
atractivo para los potenciales socios y asi asegurar un desarrollo sostenible
para la industria en largo plazo.
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Tips Economicos

Deuda servirA como dinamizador.  Jorge Giordani, ministro de Planificacion y
Finanzas, indicé que la colocacion de letras del tesoro y la emision de deuda publica
nacional, dentro de lo previsto en la Ley de Endeudamiento de 2010, ayudara a darle
fluidez a la economia. Los recursos que se obtengan de las emisiones se destinaran
para cubrir requerimientos e inversiones del sector productivo que permitan incentivar
el crecimiento econdémico.

Remuneraciones a los asalariados. Las cifras publicadas por el Banco Central de
Venezuela (BCV) muestran que para el ultimo trimestre del afio pasado el indice de
remuneraciones a los asalariados alcanzé un acumulado de 21,2%, el cual esta por
debajo del indice nacional de precios al consumidor, que fue 26,9%. Esto es una
muestra mas de la pérdida de capacidad de compra durante 2009.

Remuneraciones por sector institucional. Las cifras del Banco Central de
Venezuela sobre remuneracion a los asalariados por sectores indican que para el
sector privado la variacion acumulada de 2009 fue de 22,2%, mientras que el mismo
indicador para el sector publico fue de 19,1%.

La inflacion AMC de enero por sectores. Al observar la inflacion AMC del mes de
enero desagregada por componentes tenemos que en alimentos y bebidas no
alcohdlicas fue de 2,2%; bebidas alcohdlicas y tabaco, 6,3%; vestido y calzado, 0,9%;
alquiler de vivienda, 1,6%; servicios de la vivienda, excepto teléfono, 0,5%;
equipamiento del hogar, 1,8%; salud, 3,2%; transporte, 3,1%; comunicaciones, 2,1%;
esparcimiento y cultura, 2,6%; servicios de educacion, 4,3%; restaurantes y hoteles,
1,8% y bienes y servicios diversos, 2,8%.

Canasta béasica para enero. El Centro de Documentacion y Andlisis para los
Trabajadores (Cenda) publico sus cifras sobre el costo de la canasta basica para el
mes de enero y la ubicé en VEF 4.039, lo que representa un incremento de 1,6%
entre diciembre y enero. Los productos que tuvieron mayor influencia en este
incremento fueron: la cesta de bienes de aseo personal y limpieza del hogar con
4,3%; el costo de la vivienda con 1,9%; el vestido y calzado con 1,9%; bienes y
servicios de salud con 1,4% y canasta alimentaria con 1,3%.
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Canasta basica contra salario minimo.  Segun datos del Cenda, el salario minimo
actualmente alcanza los VEF 967,1 mensuales; por consiguiente, dos salarios
minimos, VEF 1.934,1, alcanzarian sélo para adquirir 47,8% de la canasta béasica.

indice de precios al mayor para enero. La medicion del indice del precios al por
mayor (IPM) con impuesto nos indica que la inflacion de enero fue de 1,4%, y al
realizar la comparacion interanual tenemos que la inflacion fue de 22,2%. Al
desagregarlo en IPM nacional y de importaciones tenemos que fue de 1,4% y 1,3%,
respectivamente.

Tasas de interés. La tasa de interés activa para la primera semana de febrero fue de
19,8%, lo que representa un incremento de 84 puntos béasicos con relacién a la
semana previa. Por otro lado, las tasas de los depésitos a plazo y la tasa pasiva se
situaron en 14,6% y 12,6%, respectivamente, lo que se traduce en un descenso de 13
puntos basicos para la tasa de depdsitos a plazo, mientras que la tasa pasiva se
mantuvo constante.

Reservas internacionales. Las reservas internacionales disminuyeron 1,3% al pasar
de US$32.388 millones en la cuarta semana de enero a US$31.966 millones en la
primera semana de febrero. En relacion con el mismo periodo del afio anterior, las
reservas internacionales se han incrementado en 5,8%.

Liquidez monetaria. La liquidez monetaria para primera semana de febrero registré
un incremento de 0,2% con respecto a la ultima semana de enero, al ubicarse en VEF
234.058 millones. Se ha incrementado en23,9%, en términos nominales, y contraido
en 3,0% en términos reales al comparar con el mismo periodo del afio anterior.

Tips Petroleros

A disminuir derivados. Como consecuencia de la crisis energética, Pdvsa prevé
reducir sus exportaciones de derivados del petréleo en 2010 para atender la creciente
demanda interna y producir mas termoelectricidad. La demanda interna de
combustibles ha crecido en los ultimos afios y podria acelerarse en 2010 si el plan del
Ejecutivo de incrementar la generacion de energia térmica se cumple. Asimismo, el
ministro de Energia y Petréleo y presidente de Pdvsa, Rafael Ramirez, anuncié que
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las crecientes importaciones de combustibles que ha estado realizando el pais
disminuiran con el reinicio de algunas refinerias paradas por mantenimiento.

Paradas afectan a Pdvsa. Las recurrentes paradas desde agosto 2009 de las
instalaciones que transforman el crudo pesado de la Faja del Orinoco en un producto
mas liviano para su exportacion afectaron la logistica de Pdvsa. Informacion del
Menpet mostré que en enero se importé una media de 105 kb/d, de los cuales 82,4
kb/d fueron de crudo diluido. En este sentido, el vicepresidente de Exploracion y
Produccion, Eulogio del Pino, anuncié que la empresa se vio forzada a almacenar
crudo diluido en sus instalaciones del Caribe e importarlo en enero para cumplir sus
compromisos de exportacion.

Sin reservas. El ministro de Energia y Petrdleo y presidente de Pdvsa, Rafael
Ramirez, informé que las petroleras que participaran en el proyecto Carabobo podran
anotar en libros su parte de las reservas de crudo pesado, pero no utilizarlas como
garantia para endeudamiento. "Ellos pueden anotarse las reservas para efectos
contables, pero no pueden utilizarlas como garantia, no pueden usarlas para
endeudarse”, afirmo.

Aumentar el factor de recobro es un reto.  Durante el anuncio de los ganadores de
la licitacion del Proyecto Carabobo, el ministro de Energia y Petroleo, Rafael Ramirez,
explic6 que en Carabobo 1 y 3 se prevé un factor de recobro, o el factor de
recuperacion del petréleo original en sitio, de 20%. Sin embargo, existen estimaciones
de que el factor de recobro puede llegar al 40%. El vicepresidente de Exploracion y
Produccion de Repsol, Nemesio Fernandez, afirm6 que no es facil incrementar el
factor de recobro, “va a ser un reto en el que la cooperacién entre los equipos
técnicos de Pdvsa y de las distintas compafias va a ser fundamental”. Las empresas
tendran entre 25 afios y 40 afios para retirar dicha cantidad de crudo, pero en ese
lapso las cifras podran aumentar.

Aumenta produccion local en enero.  Segun cifras divulgadas por la OPEP en su
informe de febrero, la produccion local aument6 4,6% en enero, para ubicarse en un
promedio de 2,364 millones de barriles diarios (mb/d), cifra superior a los 2,259 mb/d
del mes anterior. La cifra represent6 un alza de 105 mil barriles de crudo por dia. En
lo que respecta al total de produccién de la OPEP, incluido Irak, este renglon se ubico
en 29,19 mb/d en enero, cifra superior a los 29,13 mb/d de diciembre pasado. Esta
variacion se debid a los incrementos de Angola y Venezuela y a las caidas de Nigeria
e Irak.
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Bajo sus expectativas. El informe de la OPEP a febrero 2010 también destaca la
caida de la cotizacion de la cesta del grupo petrolero que a comienzos de febrero se
ubicd en US$69,76/bl, cifra que esta muy por debajo del promedio de enero de unos
US$76/bl. Asimismo, el cartel recortdé sus prondsticos de demanda global para 2010
en 10 mil barriles diarios (kb/d) y estimé que ésta crecera 810 kb/d en 2010.

¢, Qué dice British Petroleum?  Segun declaraciones del economista jefe de BP,
Christof Ruehl, el crudo mantendria su rango de precios actual durante todo 2010,
aunque algunos movimientos al alza podrian ser posibles. El petréleo ha operado en
un rango relativamente estable, entre US$69/bl y US$84/bl desde el comienzo de
octubre, afirmo. Para BP, los mismos factores que hicieron subir los precios en casi
100% en 2009, una menor produccion de la OPEP y la recuperacion econémica
mundial, respaldaran los valores en 2010 y fijaran el piso de los precios.

Cestas internacionales. A la hora de cierre del mercado en Nueva York, el WTI se
cotizo este jueves 18 de febrero en US79,0/bl, mostrando un aumento de 4,9% con
respecto a los US$75,3/bl del cierre del jueves pasado. Por su parte, el Brent aumento
4,8%, respecto a los US74,1/bl del jueves 11 de febrero, para colocarse en
uss$77,7/bl.

Precio de la cesta local. Precio de la cesta local. El precio de la cesta venezolana
cay6 la semana pasada para cerrar el viernes 12 de febrero en US$65,7/bl, US$2,0
menos frente a los US$67,7/bl de la semana anterior. Entretanto, el promedio anual
de la cesta disminuyé a US$69,9/bl.

Tips Sectoriales

Aparecen algunas soluciones. Representantes del Estado Mayor Eléctrico, después
de realizar varias reuniones, sefialaron que se han evaluado los equipos adquiridos
que permitiran incrementar la generacion de energia en 4.000 megavatios en 2010.
Igualmente sefalaron que en este momento se exporta a Brasil unos 80 megavatios;
sin embargo, el pais vecino ha manifestado su disposicion de dejar de importar de
Venezuela e inclusive exportar hacia nuestro pais.

Bogota ofrece ayuda. EIl pasado jueves Colombia anuncié a través de su Ministerio
de Minas y Energia el posible ofrecimiento de exportar energia eléctrica hacia
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Venezuela; sin embargo, la ayuda fue rechazada desde el principio por el
vicepresidente de la Republica, Elias Jaua, sin siquiera haber sido formalizada. A
pesar de ello, el ministro colombiano, Hernan Martinez, indicé que de igual forma sera
pasada una propuesta formal. Seguidamente, Ali Rodriguez, ministro de Energia
Eléctrica respondié que estan dispuestos a escuchar propuestas de ofrecimiento de
energia de cualquier pais. Esto muestra discrepancias y falta de coordinacion dentro
del propio gabinete de Gobierno.

Anillo eléctrico para la Gran Caracas. El Estado Mayor Eléctrico indicd que después
de inspeccionar el complejo generador de Josefa Joaquina Sanchez (Tacoa), la
instalacion de cuatro unidades de térmicas de generacion de energia, que en el corto
plazo elevaran la produccion en 134 megavatios para la Electricidad de Caracas
(EDC). La inversion aproximada es de US$125 millones. La capacidad instalada de la
EDC es de 1.750 megavatios, mientras que la demanda promedio es de 2.000
megavatios, el diferencial es obtenido del Guri.

El sector eléctrico consume mas fuel oil. El Sistema Eléctrico Nacional (SEN)
aumentd el uso de fuel oil para lograr mayor generacion de energia térmica. El
incremento entre diciembre de 2008 y 2009 fue de 48% al pasar de 188.900 toneladas
a 279.700 toneladas. Ademas, al comparar los acumulados anuales de 2009 y 2008,
observamos que el incremento fue de 60,7%.

La demanda de Gasoil también aumenté. El uso de gasoil, relacionado
directamente con plantas de generacion térmica de energia, aumento 17,7%, al pasar
de 231,4 millones de litros a 272,0 millones de litros entre 2008 y 2009.

Giordani: flujo de délares normalizado. Segun Jorge Giordani, ministro de
Planificacion y Finanzas, indicé que la asignacion de divisas para la actividad
importadora a través de Cadivi fluye normalmente desde finales de enero. Antes de
que finalizara el mes se logré desembolsar casi US$1.500 millones. El Ministro sefialé
que ha sido continuo el otorgamiento de divisas por parte del organismo
gubernamental, ya que en lo que ha transcurrido del mes de febrero se han liquidado
unos US$130 millones diarios.

Reunidn con sector alimentos.  Autoridades de la Comision de Administracion de
Divisas (Cadivi) sostuvieron reuniones con los representantes de diferentes camaras
del sector alimento y bebidas para intercambiar informacioén y evaluar procesos de
autorizacion de compra de divisas.
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Inaugurados Hipermercados Bicentenario. Fue inaugurada la cadena de
Hipermercado Bicentenario como reemplazo de la cadena expropiada Exito. Las
negociaciones de expropiaciéon aun contindan. Sus antiguos duefios, el grupo Casino,
espera traspasar el 80% de las acciones de Cativen al Gobierno, con lo cual se
convierte en una empresa mixta con mayoria estatal. Este traspaso incluiria la cadena
de Hipermercado Exito y la de supermercados Cada.

Expropiados almacenes de Polar en Lara.  El Presidente de la Republica ordend la
expropiacion e inmediato desalojo de un lote de galpones pertenecientes a Empresas
Polar, ubicados en la avenida Libertador de Barquisimeto. La razon esgrimida fue la
necesidad de construir viviendas, ya que los galpones estan en la ciudad y Polar
deberia instalarse fuera de ella, dejando de utilizar el territorio para su beneficio por
ser una empresa con dinero.

Sector minero contraido . En el informe de la Camara Minera de Venezuela se
muestran descensos importantes de las industrias de mineria metalica y no metalica
durante 2009. El presidente del organismo, Gilberto Sanchez Albornoz, indicé que la
produccion de hierro cayd 35%, mientras que la de carbdn se contrajo 53%. En lo que
respecta a la mineria no metalica se observé un descenso de 30%

Esperan cambios en los aranceles para el sector de celulares. La partida
arancelaria nimero 8525.20.11 establece un impuesto de 5% a la importacién de
equipos telefénicos moviles terminados, mientras que para la compra de partes para
ensamblar los impuestos varian entre 10% y 15%, segun la partida 8529. Los
representantes de compafias telefénicas en Venezuela estan esperando que parte de
la consigna del Gobierno de sustituir importaciones contenga un cambio que permita
ensamblar los equipos aqui.

Créditos de Banco Real sin garantia. Desde que Julio Herrera Velutini vendiera
Banco Real en junio pasado a Pedro Torres Ciliberto, un 55% de la cartera de créditos
de la institucion financiera paso a la clasificacion de préstamos libres o sin garantia.

Mayores controles a las casas de bolsa. El Ejecutivo Nacional esta elaborando
medidas que limiten el volumen de operaciones de las casas de bolsa en funcidn a su
capital pagado, con lo que quieren evitar que el dinero de los inversionistas sea
utilizado indebidamente en operaciones riesgosas. En la parte legislativa se habla de
gue en otros paises las casas de bolsa y bancos de inversién garantizan US$0,5 por
cada ddlar invertido.
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Las casas de bolsa responden. Representantes de las casas de bolsa proponen
crear un fondo de garantias como Fogade, pero privado o con participacion de ambos
sectores, como medida para asegurar los recursos de los clientes e inversionistas.

Tips Crisis Mundal

Se reduce la confianza de los consumidores de EE. U  U. Durante el mes de febrero
la confianza de los consumidores, medida por las encuestas de la Universidad de
Michigan, se redujo ligeramente a 73,7 puntos desde su maximo de dos afos
registrado el pasado mes (74,4), mientras que el mercado esperaba ver una lectura
de 75 puntos. El decremento del indice estuvo condicionado por las expectativas
econdémicas que declinaron 4,6%, su menor nivel desde noviembre de 2009, pero en
especial por el componente de expectativas de finanzas personales que cayd a su
nivel mas bajo en los dltimos 12 meses. Por otra parte, el sentimiento del mercado
sobre las condiciones econdmicas actuales se incrementé en 3,7%, con lo cual se
llega a su nivel mas alto desde marzo de 2008.

Grecia uso derivados para entrar a la Union Europea . El euro cay0 esta semana a
su minimo valor de los ultimos nueve meses frente al dolar. Los mercados han
reaccionado de forma muy negativa ante la evidencia de que el Gobierno de Grecia
hizo uso de instrumentos derivados para reducir sus deudas en 2001 a fin de poder
entrar a la Unién Europea (UE) y acoger el uso del euro. ElI Ministro de Finanzas
griego comenté que su Gobierno no hizo nada malo, ya que en esa época era legal, y
no han hecho uso de este instrumento desde que se hizo ilegal.

Grecia se compromete a reducir su déficit en 4%. El déficit fiscal de Grecia esta
cerca de 13% de su PIB, cuatro veces mas que el limite permitido por la UE, y su
cociente de deuda sobre PIB es de 120%. El Gobierno de Grecia se ha comprometido
a reducir su déficit en cuatro puntos porcentuales para fin de afio y a 2,8% para 2012.
La Unidn Europea tendra que rescatar a Grecia de manera casi obligatoria para evitar
que los temores del mercado se esparzan hacia Espafia, Italia y Portugal, paises que
también tienen problemas fiscales, aunque mucho menos graves que los de Grecia.

Dubai World intentard reestructurar su deuda . El conglomerado de empresas
estatales Dubai World, responsable de la construccion de los proyectos mas
excéntricos de Dubai, entre los que se encuentran las islas “El Mundo” y las islas
“Palmeras”, intentara reestructurar US$22.000 millones en bonos internacionales. La
propuesta inicial es pagar el 60% del valor nominal de los bonos de manera
fraccionada hasta 2017, pagando los intereses en 2017 también, pero con una
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garantia soberana del Gobierno de Dubai. La propuesta fue ampliamente rechazada
por las bancas de inversion e inversionistas individuales. Los Credit Default Swaps de
Dubai llegaron a su maximo nivel histérico, por encima de 650 puntos, e incluso
superaron el nivel de noviembre, cuando extendieron en seis meses el plazo de pago
de vencimiento de sus bonos.

Brotes inflacionarios en Inglaterra. La Oficina Nacional de Estadisticas (ONS) del
Reino Unido informdé que los precios al consumidor continuaron incrementandose
durante el mes de enero y se paso de una inflacion interanual de 2,9% a 3,5%, la tasa
de incremento de precios mas alta desde noviembre de 2008. Debido a que esta tasa
estd mas de un punto porcentual por encima de la meta inflacionaria, el Gobernador
del Banco Central debid escribir una carta al Canciller para explicar que el actual brote
inflacionario es coyuntural (se debe al aumento del IVA y a la recuperacion de los
precios de los commodities durante todo 2009) y que la inflacion interanual volveria a
estar en linea con la meta inflacionaria para la segunda mitad del afio. Sin embargo,
de no ser asi, el Banco de Inglaterra tendra que aumentar la tasa de interés
referencial con mayor prontitud. EI Comité de Politica Monetaria del Banco de
Inglaterra decidio, ademas, pausar definitvamente el programa de expansion
monetaria de £200.000 millones.

Japon crece 4,6% durante el cuarto trimestre de 200 9. Durante el cuarto trimestre
de 2009 la segunda mayor economia del mundo presenté un crecimiento real de su
PIB de 4,6% en tasa inter-trimestral anualizada y ajustada estacionalmente (SAAR),
pero la tasa de crecimiento del PIB en el tercer trimestre fue revisada a la baja de
1,3% a 0% por el Banco de Japon. El sector externo fue el que mas contribuy6 al
crecimiento durante el cuarto trimestre, ya que las exportaciones se incrementaron en
21,7% (SAAR), mientras que las importaciones solo lo hicieron en 5,3% (SAAR).

Consecuencia de la crisis. Al menos 14 millones de latinoamericanos han vuelto a la
pobreza por los efectos de la crisis, segun estimaciones recientes del Banco Mundial
(BM), afirmo6 Felipe Jaramillo, el director de ese organismo para Bolivia, Ecuador,
Perd y Venezuela. "El tema que nos preocupa mucho es la pobreza; como Banco
Mundial controlamos mucho y calculamos los indicadores de pobreza. Nos complacia
mucho ver que llevAbamos cerca de ocho afios seguidos de disminucion de la
pobreza en América Latina y la crisis interrumpié eso”, aseguré Jaramillo. Segun el
director regional del BM, en 2009 Latinoamérica regreso a los niveles de pobreza de
2007, lo que supone borrar los avances de dos afios en esta materia, entre otras
cosas por la imposibilidad de generar nuevos empleos e incluso, en algunos casos,
por el aumento del desempleo, como efecto de la crisis.
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Tips Politicos

Comisién para depurar listas de candidatos. El mandatario nacional, junto con una
comision nacional electoral del PSUV, evaluara y depurard las listas de los aspirantes
a candidatos a la Asamblea Nacional que se autopostulen. Existen tres opciones para
integrar la comision; la primera consiste en la cupula del PSUV con todos sus
directivos; la segunda posibilidad es una comision constituida por las cabezas y los
coordinadores regionales del congreso extraordinario de la organizacion y por ultimo,
seria una comision mixta donde participen tanto dirigentes de la direccion de la tolda
roja como del congreso extraordinario.

AN interpelara a Rodriguez y Porras. Léster Rodriguez, alcalde de Mérida, Baltazar
Porras, primer vicepresidente de la Conferencia Episcopal Venezolana y Mario
Bonucci, rector de la Universidad de Los Andes, seran interpelados por la Comision
de Politica Interior de la Asamblea Nacional por los hechos ocurridos en la regiéon
andina, donde murieron dos estudiantes. La diputada Iris Varela sefial6 que detras de
los sucesos que se registraron en esa region "hay intereses politicos macabros”. No
obstante, el gobernador de la entidad y dirigente del PSUV, Marcos Diaz Orellana,
soélo serd "invitado" a la AN "para que relate el conocimiento que tiene de los hechos",

Chavez exige a Falcon y a Saez trabajar unidos. A fin de conseguir la victoria en
las proximas elecciones, Chavez exigié a sus aliados en el estado Lara trabajar
juntos. En la inauguracion del hipermercado Bicentenario de Barquisimeto, el primer
mandatario les recordd al gobernador y a la alcaldesa, enfrentados después de las
elecciones regionales, “que estan condenados a trabajar unidos; si no lo hacen,
terminardn condenados ustedes".

1 mes = 7 ministros fuera. La salida de Ramoén Carrizales sélo fue el inicio de la ola
de sustituciones y renuncias. El dltimo cambio, y el mas sorprendente por no ser parte
de ninguna de las corrientes conocidas del chavismo, fue la salida del ministro de
Comercio y presidente del Indepabis, Eduardo Saman, quien sera sustituido por
Richard Canan, quien se desempefiaba como viceministro de Economia Agraria.
Otras de las salidas fueron la de Carlos Rotondaro de su cargo como ministro de
Salud (“por motivos de salud”); Ramon Carrizales como vicepresidente y ministro de
Defensa (motivos personales); Yubiri Ortega (esposa de Carrizales), ministra del
Ambiente; Eugenio Vasquez, presidente del Banco de Venezuela y ministro de Banca
Pulblica; Pedro Morejon, ministro de Turismo y Héctor Soto, ministro de Cultura.
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Frente de jovenes para combatir a "fascistas". En sus declaraciones, el primer
mandatario sefiald que "las juventudes deben confluir en este gran frente" para luchar
contra "el fascismo". Adicionalmente, recordé a los autores del célebre "Tas ponchao".
Aseguro que sus adversarios "utilizan a algunos jovenes como fuerza de choque”
para perturbar el pais.

Solo 12 de 22 primarias. En relacién a las proximas elecciones parlamentarias, la
votacion histérica de los tres ultimos procesos favorece a la oposicion en 12 de las 22
circunscripciones en las que realizara elecciones de base. En las zonas con tendencia
historica chavista, la oposicion podria remontar la distancia en las circunscripciones 1
y 3 de Anzoategui y pelear el resultado en la circunscripcién 3 del Tachira y 1 del
Zulia.

Jorge Rodriguez: “no queremos perjudicar a ningun trabajador con la
expropiacion”.  Jorge Rodriguez, alcalde del Municipio Libertador, en sus
declaraciones indicé que el Edificio Francia, ubicado en frente de la Plaza Bolivar en
Caracas, fue construido para oficinas y actualmente hay 91 joyerias que no tienen
patente de uso. También sefalé que no quieren perjudicar a ningun trabajador, por lo
qgue dispondran de la consultoria juridica de la alcaldia con el fin de defender sus
derechos.

Resultados de la encuesta demografica a final del s  emestre. Hace dos semanas
se inicié el levantamiento de informacion demografica del pais y se estima que para
abril se haya concluido el trabajo de campo. Elias El Juri, presidente del Instituto
Nacional de Estadisticas (INE), explico que la Endeve permitira obtener informacion
actualizada, confiable y oportuna acerca de los niveles y la estructura de fecundidad,
mortalidad y migracion de la poblacion del pais y de sus factores asociados
(anticoncepcion, pobreza).

“La oferta de Colombia es una operacion politica”. Ali Rodriguez Araque, ministro
de Energia Eléctrica, duda de la propuesta realizada por el vecino pais en tema
energético, calificandola como una operacion politica para tratar de poner al pais “a la
defensiva”. El Ministro advirtido que le resulta “muy sospechoso que haya una especie
de concertacién entre los medios que ya conocemos aca y el Gobierno de Colombia,
pareciera ser mas una operacion politica, tratando de poner a Venezuela a la
defensiva”.

Chavez no viaja a Ecuador. La Cumbre Extraordinaria de la Unidon de Naciones
Suramericanas (Unasur) no contdé con la presencia del presidente Chavez, debido a
que éste se encontraba evaluando los planes de trabajo y programas para
contrarrestar la problemética energética que vive nuestro pais.
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Sale Ravell. La renuncia del director y accionista del canal de noticias Globovisién,
Alberto Federico Ravell, fue confirmada por la cadena en un comunicado.
“Globovision quiere informar a la opinion publica la separacion de su cargo de nuestro
Director General, Alberto Federico Ravell; amigo, compafero, fundador, directivo y
socio de esta empresa”, indicG un comunicado de la emisora. La misiva oficial aclaro
gue Ravell "se separa de su cargo de Director General pero continda, como ha sido
hasta ahora, como accionista" de la cadena, fundada hace 15 afios.

La comunicaciéon oficial no precisé las causas de la salida de Ravell de la
direccion general de Globovision.  El diario El Nacional publicé que Ravell habia
anunciado su dimision "ante el personal” del canal, "incluidos periodistas y empleados
gue le manifestaron apoyo y respeto en su trabajo al frente de la televisora". Segun el
rotativo caraquefio, unos socios no identificados de Globovision habrian presionado
por "una modificacion en la linea editorial” de la cadena, y pidieron la salida de Ravell
asi como la de Leopoldo Castillo, conductor de uno de los programas diarios.

Nuevo presidente de Fogade. De acuerdo con el decreto presidencial N° 7.229,
publicado en Gaceta Oficial N° 39.364, el nuevo presidente del Fondo de Garantia de
Depodsitos y Proteccion Bancaria (Fogade) es David Alejandro Alastre. Alastre
sustituird a Humberto Ortega Diaz, quien estara al frente del Ministerio de Estado para
la Banca Publica y del Banco de Venezuela.
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