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El alto crecimiento 
económico “por fin” 
comenzó a crear empleo 
y a recuperar el poder 
de compra de los 
salarios 
 
 
 

En el primer semestre de 2006 comienza a percibirse una 
recuperación del mercado de trabajo. El alto crecimiento económico 
ha comenzado a crear empleo. La mayor demanda de empleo está 
impulsando los salarios reales. Esta realidad parece que no es 
percibida por la Asamblea Nacional (AN), que está estudiando la 
disminución de la jornada laboral, obligando al patrono (público y 
privado) a mantener los salarios. 
 
 
La población ocupada se incrementó de 10,4 millones de personas en 
junio de 2005 a 10,9 millones de personas en junio de 2006, lo que 
representa 488.387 nuevos puestos de trabajo o un crecimiento de 
4,7%. Lo importante de esta cifra es que casi 70% de los nuevos 
puestos de trabajo provienen del sector privado y tan sólo un poco 
más de 30% provienen del incremento de empleo del sector privado. 
Esta cifra contrasta sustancialmente con las de 2005, período en que 
se   crearon  tan  sólo  37.908  puestos   de  trabajo,  derivados  de  un   
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A pesar de este 
escenario positivo la 
Asamblea Nacional 
busca reducir la jornada 
laboral 
 
 
 
 
 
 

aumento de casi 280.000 nuevos puestos de trabajo por parte del 
sector público y una pérdida de 240.000 puestos de trabajo en el 
sector privado. Esta creación de empleo queda reflejada en el 
aumento del casi 10% en los salarios reales tanto del sector público 
como del sector privado en el primer trimestre de 2006.  

 
 
En la Asamblea Nacional se está estudiando la posibilidad de reducir 
la jornada laboral de ocho a cuatro horas, como una medida para 
reducir el desempleo, pues se estaría obligando a las empresas a 
contratar a más trabajadores para cubrir sus requerimientos laborales. 
Según la Asamblea Nacional, la extensión voluntaria del horario de 
trabajo no será castigada, pero la extensión obligatoria puede trabar 
los trámites de las empresas para obtener la solvencia laboral, así 
como otras sanciones. Adicionalmente, la Asamblea Nacional ha 
destacado que sea cual fuese su decisión, los salarios de los 
trabajadores no se verán afectados, debiendo incluirse en la LOT los 
cambios correspondientes en su respectivo momento. 
 

Indice de Salarios Reales
(IQ-2001 = 1,00)
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Medida poco eficaz que, 
en el ambiente político 
actual, espanta las 
inversiones y la 
creación de empleo 
“espontánea” 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

En Europa es donde mejor se ha debatido en torno a la eficacia en la 
creación de empleo a través de la disminución de la jornada laboral. 
Con este tipo de medida se busca en forma proporcional que lo que 
se reduzca en horas trabajadas se compense con un incremento 
similar en la tasa de empleo. Sin embargo, los porcentajes de 
reducción no superan 15%, mientras que el planteamiento inicial de la 
Asamblea Nacional es de una reducción de 50%. En Ecoanalítica 
somos de la opinión que la Asamblea Nacional aprobará una 
reducción en la jornada laboral, para llevarla a entre seis y siete horas 
de trabajo al día o a entre 30 y 35 horas a la semana. 
 
La teoría económica nos dice que la reducción del salario va en línea 
con la productividad de los trabajadores. Por ello, todas las iniciativas 
de creación de empleo mediante la reducción de la jornada de trabajo, 
la eliminación de horas extraordinarias o la utilización masiva de 
contratos a tiempo parcial suponen, en última instancia, una rebaja 
salarial. Se ha comprobado que lo que más contribuye a crear empleo 
es la formulación de políticas públicas que se basen en la 
flexibilización del mercado de trabajo, en el incremento de la 
competitividad de las empresas y en la inversión en capital humano, 
como medidas fundamentales para obtener un crecimiento sostenido 
y socialmente responsable. 
 
 
 

 
 
 

 
Empieza a preocupar la inflación. El IPC de julio tuvo un aumento de 2,4%, lo que 
representa la variación más alta del año pues es superior a la registrada en el mes de 
junio (1,9%) y a la reportada en el mismo mes del año pasado (0,9%). En lo que va de 
año, la inflación se ubica en 8,1%, mientras que la tasa de los últimos 12 meses 
alcanza 13,5%, lejos de la meta oficial de 10%. 
 
Los bienes agrícolas nuevamente. Según el BCV, el comportamiento del IPC en el 
mes de julio obedece a una menor producción estacional de algunos rubros agrícolas, 
el inicio de la temporada vacacional y los aumentos en matrículas escolares que se 
producen en este período. Llama la atención que la escasa oferta de bienes agrícolas 
sea la causa recurrente en el aumento de la inflación en los últimos tres meses. 
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Mayor crecimiento en los no controlados. Según el BCV, los bienes y servicios no 
controlados registraron un alza de 2,8%, mientras que los controlados subieron 1,9%, 
casi el doble de lo reportado en el mes anterior (1,0%). 
 
La inflación, el talón de Aquiles. A pesar de las diferentes distorsiones y subsidios 
aplicados por el Gobierno para mantener a raya la inflación, ésta sigue viéndose 
afectada por el incremento de los agregados monetarios, cuyo principal impulso es el 
crecimiento en el gasto público. En opinión de Ecoanalítica es imposible que este año 
la inflación cierre en un dígito. 
 
Venezuela, el país que más crecerá. La CEPAL informó que la economía 
latinoamericana crecerá 5% este año y que los países con mayor crecimiento serán 
Venezuela y República Dominicana con 8% de crecimiento cada uno. El país que 
experimentará la menor tasa de crecimiento, según las estimaciones de la CEPAL, 
será Haití, con un crecimiento de 2,5%. Dados los altos precios petroleros, en 
Ecoanalítica estimamos que las previsiones de la CEPAL respecto a Venezuela 
podrían quedarse cortas. 
 
El alto crecimiento se basa en una política fiscal expansiva. Al cierre de la primera 
mitad del año, la ejecución presupuestaria se ubicó en 50%, lo que representa 
VEB53,0 billones (sobre un presupuesto que se ubica en VEB106 billones). De esta 
manera, el gasto público del Gobierno Central podría alcanzar al cierre de 2006 el 
monto de VEB130 billones. 
 
Gasto poco productivo. 50% de los egresos se han destinado a la atención de las 
remuneraciones de los trabajadores del sector público y el 50% restante a las 
transferencias a las regiones, el gasto de los despachos y las inversiones en 
infraestructura y educación, entre otros ámbitos. 
 
Los ingresos en línea. Según cifras presentadas por MF, el Gobierno recibió en 
ingresos petroleros y no petroleros VEB51,4 billones, de los cuales VEB23 billones son 
de origen petrolero. De acuerdo con estas cifras, el Gobierno en su gestión ordinaria 
tendría un déficit de VEB1,6 billones al cierre del primer semestre de 2006. 
 
Más países en emisiones de deuda para 2007. Venezuela podría incluir otros países 
en el diseño de opciones financieras al estilo del “Bono del Sur” con Argentina. Sin 
embargo, esta propuesta podría concretarse a mediados del año entrante, dado que 
primero deben discutirse las condiciones financieras y las necesidades de 
financiamiento de los diferentes países. 
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Viene el impuesto al patrimonio. La eliminación de los impuestos a las sucesiones y 
fósforos se compensará con la creación del impuesto al patrimonio de las personas 
naturales. Este gravamen será cancelado por todas aquellas personas que tengan 
bienes cuyo valor supere las 15.000 unidades tributarias (VEB504 millones) y tendrá 
una alícuota impositiva que podría estar entre 0,5% y 1%, con un período de 
declaración anual que se descontará de la declaración del ISLR. De ser aprobado en 
2007, entraría en vigencia a partir de 2008 y se aplicará a los bienes muebles de 
personas naturales, así como a aeronaves, buques, vehículos, joyas, obras de arte, 
depósitos en el exterior, acciones y participación en el capital de sociedades y otros 
bienes. Quedarían exentos del tributo la vivienda principal, la participación en 
cooperativas y asociaciones civiles, bienes pertenecientes a los miembros de las 
misiones diplomáticas y consulares, cajas o fondos de ahorros y prestaciones sociales 
y efectos personales y del hogar y utensilios domésticos, así como bonos de la deuda 
pública nacional. 
 
 
 
 
 
 
Semana a la baja. La cesta venezolana cayó US$1,46 para terminar la semana en 
US$63,37 por barril, según cifras suministradas por el MENEP. El promedio de julio se 
ubicó en US$64,14 por barril y en lo que va de año, la cesta venezolana tiene una 
media de US$58,01 por barril. 
 
PDVSA se aleja del mercado. La agencia calificadora Moody's anunció que retiró las 
calificaciones de emisor a PDVSA porque la empresa no suministra información 
"adecuada" sobre sus operaciones. De esta manera, se retiraron las calificaciones de 
emisor B1 en moneda local y B1 en divisas. Un hecho importante que destaca Moody´s 
es que "no dispone de indicaciones de que PDVSA tenga la intención de proporcionar 
información financiera oportunamente verificada". 
 
No afecta a CITGO ni proyectos de la Faja. La decisión no afecta a CITGO, ni a otros 
proyectos en los que participa la compañía petrolera venezolana, puesto que todas 
estas entidades continúan proporcionando información sobre sus cuentas y 
operaciones. No se descarta que otras empresas calificadoras (S&P y Fitch) en el 
mediano plazo tomen una decisión similar a la de Moody´s. 
 
Entra Rusia en el negocio del gas. La empresa rusa GAZPROM firmó un contrato 
con PDVSA para desarrollar proyectos de gas en nuestro país.  GAZPROM elaborará 
un plan donde evaluará el nivel de las reservas de gas en Venezuela, así como una 
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estimación de la demanda de gas para planear de manera precisa la extracción, el 
transporte, el almacenamiento y el tratamiento de este recurso natural. 
 
 
 
 

 
 
CANTV presentó sus números. En el segundo trimestre de 2006, los ingresos de 
CANTV aumentaron 34%, mientras que los gastos operativos se incrementaron 40%, 
debido principalmente a la fuerte competencia en la telefonía celular. En el mismo 
período, el EBITDA aumentó 12,5%. Un hecho que destaca es el incremento de 53,5% 
en el flujo de caja libre acumulado en lo que va de año. 
 
Movilnet a la cabeza. CANTV continúa la tendencia de incrementar el negocio en la 
telefonía celular. En los resultados del segundo trimestre, su filial celular (Movilnet) 
contribuyó con 46% del total de los ingresos, mientras que la telefonía fija representó 
41% y el resto, el servicio de Internet (13%). La telefonía celular creció 69% en base 
interanual, seguida de Internet con 36% y la fija, que apenas creció 9%. 
 
Sigue cayendo la deuda. CANTV ha venido reduciendo su deuda, tanto que al cierre 
de junio la deuda de la compañía alcanzaba US$34,9 millones, es decir, una reducción 
de 73% respecto de junio de 2005. 
 
También la ganancia. En el segundo trimestre de 2006, la ganancia neta de CANTV 
se contrajo 16% en base interanual, debido al ingreso de menores beneficios fiscales, 
la caída en el rendimiento y la ausencia de ganancias cambiarias. En líneas generales, 
creemos que los resultados de CANTV son positivos y que, en el segundo semestre, 
dada la dinámica de crecimiento en el sector de telecomunicaciones, los números 
podrían ser mejores. 
 
Buen desempeño para telefónica. Movistar Venezuela anunció que aumentó en 1,1 
millones el número de líneas en el segundo trimestre del año; alcanzando los 7,8 
millones de clientes. Este incremento es 89% superior al registrado en el segundo 
trimestre de 2005. Adicionalmente, el fuerte crecimiento de la clientela, junto con el 
mayor tráfico y la continua mejora de los ingresos de datos se traduce en un 
crecimiento de los ingresos de servicio del 51% en moneda local frente al primer 
semestre de 2005 y del 49% en los ingresos totales. El EBITDA registró un incremento 
de 33,5% en el primer semestre de este año en base interanual para ubicarse en 
EUR343 millones (US$439 millones). Por otra parte, en el segundo trimestre de 2006, 
Movistar  ganó US$630 millones en el país, 33% más que hace un año. 
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Crece la penetración. Según Movistar, la penetración móvil en Venezuela alcanzó 
58% al cierre del primer semestre, lo que representa un aumento de 19 puntos 
porcentuales respecto al primer semestre de 2005. 
 
Resultados de Cemex. En el segundo trimestre de 2006, las ventas netas 
consolidadas de Cemex aumentaron 14% respecto al mismo período de 2005. Sin 
embargo, la utilidad neta consolidada disminuyó 22%. Estos resultados incluyen las 
operaciones de Cemex Venezuela y sus subsidiarias Panamá y República Dominicana. 
En Venezuela, el volumen de cemento destinado al mercado interno aumentó 32% y el 
volumen de concreto aumentó 19% con respecto al año 2005. Por otro lado, las 
exportaciones de cemento desde Venezuela disminuyeron 43% con respecto a 2005. 
Cemex República Dominicana, operación subsidiaria de Cemex Venezuela, registró un 
aumento en los volúmenes de cemento de 33% y en los volúmenes de concreto de 
71% por la reactivación del sector construcción en zonas turísticas y residenciales. Por 
su parte, Cemex Panamá, obtuvo un incremento en el volumen de cemento de 15%, 
mientras que el volumen de concreto aumentó 82% por la adquisición de nuevas 
plantas de concreto. 
 
Sivensa también reportó. Se registró un crecimiento de 7% en las ventas del segundo 
trimestre de 2006 en base interanual, destacando el aumento de 19% en las ventas 
locales. La empresa tuvo una pérdida de US$18,2 millones que contrasta con la utilidad 
de US$75,1 millones del segundo trimestre de 2005. 
 
Incremento en la gaveta hipotecaria. La SUDEBAN por medio de su 
Superintendente, Trino Díaz, señaló que se están estudiando opciones para elevar el 
tope previsto de la gaveta hipotecaria. La cartera obligatoria actualmente se encuentra 
establecida en 10% de la cartera total, de los cuales 7% son para créditos a 
constructores y el restante 3% para préstamos a personas naturales. Entre las 
opciones se estudian dos posibilidades: mantener la cartera en 10% pero dividirla en 
porcentajes iguales o incrementar la cartera a 12% y, de esa cantidad, mantener 7% en 
construcción y aumentar a 5% los créditos a personas naturales. 
 
Unificación en el sector eléctrico. La Subcomisión de Energía de la Asamblea 
Nacional propone incluir en el proyecto de reforma a la Ley Orgánica de Servicio 
Eléctrico (LOSE) la constitución de un ente o instituto que agrupe a las empresas 
eléctricas del Estado (CADAFE y EDELCA). Es importante destacar que sectores 
gerenciales y de trabajadores de ambas empresas se han mostrado renuentes a dicha 
medida. 
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Crisis en el sector petroquímico. La Asociación Venezolana de la Industria Química y 
Petroquímica, que agrupa a 110 empresas y contribuye con el 12% del PIB 
manufacturero, señaló que el sector atraviesa por un "clima económico incierto y difícil 
de cuantificar". La mayor dificultad está en que la actividad registra un decrecimiento 
del mercado interno, debido fundamentalmente al auge de las importaciones. 
 
Pero crece el sector metalúrgico. La industria metalúrgica y metalmecánica del país 
reporta un crecimiento en su capacidad utilizada de 8% a 10% en el primer semestre 
del año. Según los voceros del sector el principal motor de esta expansión son las 
inversiones que apalancan los planes del Ejecutivo en materia petrolera, ferroviaria y 
de viviendas. Adicionalmente, en el primer semestre del año, los puestos de trabajo se 
han incrementado entre 55.000 y 60.000.   
 
Tercera postergación. La Asociación de Líneas Aéreas en Venezuela (ALAV) y 
representantes de las aerolíneas que decidieron bajar el monto de las comisiones que 
pagan a las agencias de viajes por el servicio de intermediación decidieron prorrogar 
por quince días más la reducción de la comisión base de ventas a 3% fijada 
inicialmente para el 31 de julio. La finalidad de esta prorroga es analizar el impacto de 
la medida en el sector, así como el diseño de posibles acciones antes tales efectos. 
 
Una cuarta parte de la meta. Al cierre del primer semestre, el Gobierno construyó 
solamente 35.000 viviendas, 24% de la meta prevista para el año, que es de 150.000 
soluciones habitacionales. 
 
 

 
 
Chávez sí, Rosales parece que no. La Sala Constitucional del TSJ dictaminó que el 
Presidente Hugo Chávez no está obligado a separarse de su cargo para postularse a 
la reelección. Sin embargo, en la misma sentencia se señaló que quienes detenten un 
cargo público de alto rango, como es el caso del Gobernador Manuel Rosales, tienen 
que separarse de su función si aspiran a un cargo distinto. La medida causó sorpresa y 
todavía en el CNE no están del todo claros con el alcance de la sentencia y si 
efectivamente Rosales tendría que renunciar de manera definitiva a la Gobernación en 
caso de inscribirse como candidato presidencial. 
 
Aprobadas normas de publicidad y propaganda. El CNE aprobó las normas de 
publicidad y propaganda para las próximas elecciones presidenciales  destacando que 
no se impondrán restricciones específicas a la actividad que realice el primer 
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mandatario durante su campaña por la reelección. Es decir, no se suspende el “Aló 
Presidente” ni se regulan las cadenas presidenciales. 
 
No habrá primarias. Los tres principales candidatos opositores (Julio Borges, Manuel 
Rosales y Teodoro Petkoff) señalaron en un comunicado que están comprometidos 
con la candidatura única, más allá del método de escogencia. Por otra parte, es poco 
probable que se lleven a cabo las primarias y, en nuestra opinión, este hecho es 
positivo para el sector opositor por los problemas logísticos y organizacionales que 
está enfrentando Súmate. Para la oposición lo más importante es que exista un 
candidato unitario. 
 
Más candidatos. La semana pasada, el comediante Benjamín Rausseo lanzó su 
candidatura presidencial. Rausseo no tiene ninguna experiencia como político. En 
Ecoanalítica somos escépticos de que esta candidatura logre algún apoyo en los 
estratos más bajos de la población. Otro posible candidato es el ex presidente de 
FOGADE, Jesús Caldera Infante, quien dejó el gobierno por acusaciones en su contra 
de presunta corrupción. 
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BCV TOTAL

Precios del Petróleo
(Cesta Venezolana US$pb)
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Promedio 2006 Presupuesto Cesta Venezolana

Gobierno Central
(Millardos de Bs)
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Ingresos Ordinarios Egresos Ordinarios

Tasa de Interés
(Seis Principales Bancos)
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Activas Pasivas (DPF 90)

Liquidaciones - CADIVI
(Millones de Dolares)
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Base Monetaria - Liquidez
(Billones de Bs.)
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