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Doce trimestres 
consecutivos de 
crecimiento 
 
 
 
 
 

 
 
En el tercer trimestre del año, la economía venezolana creció 10% 
comparada con el mismo trimestre del año anterior. El 
comportamiento de la economía obedece al crecimiento del 18,9% en 
el gasto de consumo final privado, del 7,6% en el gasto de consumo 
final de gobierno y del 42,8% en los gastos de inversión en activos 
fijos. En cuanto a la demanda externa, las exportaciones muestran un 
decrecimiento de 9,1%. Mientras los precios petroleros se mantengan 
en niveles altos, la economía venezolana continuará mostrando tasas 
aceptables de crecimiento. 
 

El Banco Central de Venezuela (BCV) publicó las cifras de crecimiento 
de la economía medido a través de la variación del Producto Interno 
Bruto (PIB). Sin mayores sorpresas, la actividad económica creció 
significativamente para acumular doce trimestres consecutivos de 
crecimiento. De acuerdo al BCV, la economía creció 10,2% en el 
tercer trimestre en base interanual. Este crecimiento se tradujo en una 
expansión de 11,7% en las actividades no petroleras y de una caída  
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La caída en la actividad 
no petrolera se debe a la 
contracción del sector 
privado petrolero 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
El crecimiento del  
sector no petrolero no 
es armónico  
 
 
 
 
 
 
 

de 1,8% para el sector petrolero comparados con el tercer trimestre de 
2005. 
 
Estos resultados estuvieron muy en línea con los estimados por 
Ecoanalítica para un crecimiento global de 10,1%, una expansión del 
10,9% del sector no petrolero y una caída de 1,0% en la actividad 
petrolera. 
 
Según el BCV, la actividad no petrolera pública se expandió apenas 
0,9% en el 3T06, comparado con el 3T05. Por otra parte, la actividad 
privada de los hidrocarburos tuvo una caída significativa de 11,4%. De 
esta manera, el sector petrolero global se contrajo en 1,8%. Es 
importante destacar aquí la importancia del sector privado dentro del 
sector petrolero global, algo que el gobierno ha buscado minimizar en 
los últimos tiempos. De hecho, el sector petrolero privado se ha hecho 
más importante después de la superación del paro petrolero 2002-
2003. 
 
Según el BCV, la caída de la actividad petrolera privada se debió a “a 
labores de mantenimiento preventivo en las plantas de algunas 
empresas mejoradoras de crudo de la Faja”. Sin desmerecer la 
opinión de los técnicos del BCV, creemos que la primera razón de la 
caída en la actividad petrolera privada tiene que ver con las demoras y 
desacuerdos que han surgido entre el gobierno nacional y las 
empresas trasnacionales para la migración de los convenios 
operativos a empresas mixtas. En segundo lugar, el anuncio del 
Ministerio de Energía y Petróleo (MENPET) de realizar antes de 
finales del año el traspaso de las Asociaciones Estratégicas de la Faja 
a empresas mixtas también ha generado una disminución de las 
inversiones en esta área.  
 
Según la nota de prensa del BCV, en la actividad no petrolera el 
crecimiento fue significativo, armónico y generalizado para el 3T06 en 
base interanual.  Sin embargo, en Ecoanalítica no estamos del todo 
de acuerdo con esta afirmación. Si bien es cierto que dicho 
crecimiento fue significativo, ya que fue superior al 11%, no puede 
afirmarse que fue armónico pues por un lado están sectores con una 
expansión bastante elevada como Instituciones Financieras y Seguros 
(38,7%), construcción (35,1%) y Comunicaciones (21,1%) y por otro 
lado, están sectores que crecen a una tasa bastante menor como 
minería (7,3%), electricidad y agua (7,7%) y manufactura con 10,1%.  
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Impulsado por el 
consumo 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Destaca el crecimiento 
de la inversión 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
Cuando se observa los sectores de mayor crecimiento, no es difícil 
darse cuenta que los mismos están asociados al incremento de la 
demanda agregada interna y del consumo privado. De hecho, según 
el BCV, la demanda agregada interna tuvo una expansión de 20,2% 
en el 3T06 en base interanual. En el mismo período, el consumo 
privado tuvo una expansión de 18,9%. Esta expansión del consumo 
explica el excelente desempeño de sectores como instituciones 
financieras, comunicaciones, comercio, construcción y transporte.  
 
El crecimiento de los sectores susceptibles a ser comercializados 
internacionalmente (transables) fue bajo. Dentro de estos sectores 
destacan minería con un 7,3% y manufactura con un 10,1%. Este 
dinamismo obedece a la mayor demanda de consumo y de inversión, 
vinculada en parte al incremento de la demanda de crédito que se 
origina por la disminución de las tasas de interés. 
 

En el tercer trimestre de 2006 la inversión tuvo una expansión de 
42,8% en base interanual. Esto es mucho más de lo que creció la 
inversión en el segundo (28,2%) y primer trimestres (22,3%).  
Lo lamentable es que el BCV no discrimina cuánto de esta expansión 
de la inversión es pública y cuánto privada. Si nos atenemos a los 
señalamientos de industriales y empresarios que hablan de un freno 
en la inversión privada nacional, pudiésemos pensar que la expansión 
 

 

Fuentes: BCV y Ecoanalítica
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Las importaciones 
siguen en aumento 
mientras que las 
exportaciones declinan 
 
 
 
 
 

 
 

de la inversión es impulsada por el desempeño del sector público, 
especialmente en cuanto al desarrollo de obras de infraestructura. De 
hecho, la construcción demandada por el sector público fue de 33,2%, 
financiadas principalmente con recursos del Fondo de Desarrollo 
Nacional (FONDEN). 
Además, el BCV reconoce que este comportamiento de la inversión 
también se vio impulsado por las importaciones de vehículos y 
maquinarias para la industria nacional.  
 
De acuerdo al enfoque de oferta y demanda globales, las 
importaciones crecieron 28,2% en el 3T06, comparadas con el mismo 
período del año anterior. Este incremento es sostenido gracias a la 
existencia del subsidio cambiario generado por las distorsiones del 
régimen de control cambiario. Por otro lado, las exportaciones como 
componente del PIB, tuvieron en el mismo período una caída de 9,1%. 
Esto ratifica que en términos reales, la producción petrolera (91% del 
total de las exportaciones son petroleras) ha caído respecto al tercer 
trimestre 2005, a pesar del aumento en los precios petroleros. 
 
 

Fuente: Ministerio de Finanzas y Ecoanalítica 
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… Pero con un modelo 
que no es sostenible 
 
 
 
 
 
 
El crecimiento seguirá… 
 
 
 
 
 
 
 
 

En la medida que el gobierno siga manteniendo una política fiscal 
fuertemente expansiva sostenida gracias a los altos precios 
petroleros, la economía venezolana mantendrá su ritmo de expansión. 
Nosotros esperamos que la economía venezolana crezca  9,9% en el 
4T06 en base interanual. De esta manera el crecimiento global de 
2006 será de 9,8% donde el sector no petrolero crecerá 10,9% y el 
petrolero apenas 1,3%.  
 
Como hemos comentado anteriormente, este modelo de crecimiento 
no es sostenible y tenderá a estancarse, o incluso a revertirse, cuando 
disminuyan los precios petroleros. Todos lo países que han logrado 
mantener una tasa de crecimiento sostenida en el largo plazo son 
economías que se han volcado al mercado externo. Es claro que el 
crecimiento de los últimos doce trimestres no es producto de mayor 
demanda externa, sino de un incremento de la demanda interna, 
simplemente por los altos precios petroleros.  
 
 
 
 
 
 

Sube ligeramente la deuda externa. Según el Ministerio de Finanzas, la deuda 
pública externa se incrementó US$148 millones en el tercer trimestre de 2006, 
respecto al cierre del segundo trimestre. La mayor parte de este incremento se debió 
a mayores contrataciones con organismos multilaterales, las cuales subieron US$216 
millones. Esto es cierto a pesar de los señalamientos del gobierno de reducir la deuda 
externa con estos organismos. Sin embargo, la deuda externa indirecta fue casi 
eliminada al pasar de US$381 millones en junio 06 a US$1,0 millón en septiembre de 
este año.  
 
También la interna. Por otra parte, la deuda interna se incrementó VEB1,2 billones 
(US$567 millones) entre junio y septiembre. Este incremento se debió en su totalidad 
a una mayor colocación de bonos de la deuda pública. En total, la deuda pública 
(interna y externa) se ubica, al cierre de septiembre, en US$41.995 millones. Si se 
compara con el cierre de 2005, cuando la deuda total era de US$47.186 millones, 
tendremos una reducción de US$5.191 millones. Esta caída está asociada 
principalmente, a los programas de recompra de deuda externa llevados a cabo por el 
Ministerio de Finanzas en el primer semestre de este año. 
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No más bonos por lo que queda de año. Según el presidente de la Comisión de 
Finanzas de la Asamblea Nacional, Rodrigo Cabezas, el gobierno no contempla 
realizar este año otra oferta combinada de bonos con Argentina, a pesar de la alta 
demanda que se registró con el Bono del Sur. Por otro lado, Cabezas señaló que 
para 2007 se podría realizar una nueva emisión. Sin embargo, habría que negociar 
las condiciones con Argentina.   
 
No más países. Otro anuncio importante señalado por Cabezas es que las emisiones 
conjuntas solamente se realizarían con Argentina, pues no se ha previsto efectuar 
operaciones con otros países.  
 
Desempleo de octubre. Según el INE, la tasa de desempleo en octubre se ubicó en 
8,9%, lo que representa un descenso de 2,5 puntos porcentuales, con respecto al 
mismo mes del año pasado, cuando la desocupación se ubicaba en 11,4%. El INE 
espera que la tasa de desocupación alcance 7% en diciembre próximo. Sin embargo, 
debe destacarse que estacionalmente el desempleo desciende significativamente 
entre noviembre y diciembre por la llegada de la temporada decembrina. El sector 
formal representa 55% de la población ocupada mientras que el restante 45% se 
encuentra en la informalidad. Estos resultados son una mejora leve, pues para 
octubre de 2005 el sector formal abarcaba 54,1%, mientras que los informales 
ocupaban 45,9%.  
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© E
co

an
alí

tic
a –

 D
es

ca
rg

ad
o p

or u
su

ar
io

 n
o au

te
ntic

ad
o

                             6 / 11



 

 

 

     Número 45| 22 de Noviembre de 2006 | Pág.7 

IInnffoorrmmee    SSeemmaannaall  

 
 
 
Volvió a caer. La cesta de crudos de Venezuela cerró la semana pasada en US$50,47 
por barril, lo que representa una pérdida de US$0,57 con respecto a la cotización de la 
semana pasada. El precio promedio del petróleo venezolano se colocó en US$50,49 
por barril para lo que va del mes de noviembre, y en US$57,06 para 2006. 
 
Regla más rigurosa para la regalía. El Ministerio de Energía y Petróleo (MENPET) 
estableció una fórmula única de precios para los hidrocarburos líquidos basada en los 
tipos de segregaciones que se producen en el país. El MENPET estableció cinco 
fórmulas para calcular los precios de liquidación de regalías por tipo de crudo 
referencial: Santa Bárbara, Mesa 30, Merey 16, Boscán y extrapesado. 
Adicionalmente, Bernard Mommer, viceministro de Hidrocarburos, señaló que se 
utilizará una constante como parámetro que ajustará el MENPET a su discreción de 
acuerdo a las condiciones de mercado. Las fórmulas aplican tanto para las ventas de 
crudo que hace Pdvsa como para las compras a las empresas mixtas.  
 
Caen exportaciones petroleras a EUA. Según la Energy Information Administration 
(EIA), en septiembre, por sexta vez en lo que va de año, los envíos de crudo 
venezolano a Estados Unidos disminuyeron. Según la EIA, las exportaciones de crudo 
venezolano promediaron en septiembre casi 1,13 millones de b/d, 22.000l b/d (1,9%) 
por debajo de lo que registraron en agosto, sin embargo, comparado con septiembre 
de 2005 la caída es de 56.000 barriles diarios. Para septiembre, Venezuela se sigue 
ubicando como el cuarto suplidor de crudo de los EUA, después de Canadá, Arabia 
Saudita y México. En lo que va de año, Venezuela ha colocado en Estados Unidos una 
media de 1,15 millones de b/d de crudo versus 1,31 millones de b/d vendidos en el 
mismo período de 2005. La brecha suma así 153.000 b/d, es decir, una caída de 
11,6%. 
 
Más reparos del SENIAT. El SENIAT impuso dos nuevas actas de reparo, producto 
de las fiscalizaciones efectuadas en materia de Impuesto Sobre la Renta (ISLR) al 
ejercicio fiscal del año 2005. Esta vez, las empresas afectadas fueron Total Oil and 
Gas Venezuela B.V. y Consorcio Jusepín. En el primer caso, se deben pagar 
VEB37.140 millones (US$17,3 millones), y en el segundo caso, VEB567.000 millones 
(US$263,7 millones). El SENIAT ha señalado que, en total, los reparos a las empresas 
petroleras, correspondientes a 2005, le han reportado al fisco ingresos por VEB78.000 
millones (US$36,3 millones).  
 
Una nueva refinería. PDVSA ofreció US$1.500 millones al gobierno de Curazao por 
49% de la refinería Isla. El comisario de Compañías Gubernamentales de Curazao, 

© E
co

an
alí

tic
a –

 D
es

ca
rg

ad
o p

or u
su

ar
io

 n
o au

te
ntic

ad
o

                             7 / 11



 

 

 

     Número 45| 22 de Noviembre de 2006 | Pág.8 

IInnffoorrmmee    SSeemmaannaall  

Nelson Pierre, señaló que Pdvsa realizó la oferta durante una reciente visita, pero que 
la operación todavía no estaba cerrada. PDVSA tiene alquilado el complejo, que 
procesa 320.000 b/d, hasta el 2019.  

 
 
 
 
 

Lista la salida del Grupo de los 3. Venezuela se retira definitivamente del G3 
(México, Colombia y Venezuela) para centrar su estrategia comercial en el 
MERCOSUR. Sin embargo, la salida de Venezuela provocará que los productos 
venezolanos y mexicanos en ambas naciones suban de precio e incluso lleve a los 
empresarios a desviar su comercio hacia otros mercados. Sin embargo, los gobiernos 
pudieran buscar un nuevo mecanismo a través de la Asociación Latinoamericana de 
Integración (ALADI) para compensar la pérdida de las preferencias arancelarias o 
pudieran negociar acuerdos de alcance parcial o de complementación. Actualmente, el 
comercio bilateral entre México y Venezuela es de aproximadamente US$2.000 
millones.  
 
Se extiende el control de alquileres. El Ministerio de Infraestructura y el Ministerio de 
Industrias Ligeras y Comercio prorrogaron hasta mayo del próximo año la congelación 
de los cánones de arrendamiento. Esta medida aplica para aquellas viviendas que 
fueron construidas antes del año 1987. Para la regulación se toma como referencia los 
cánones de arrendamiento fijados en noviembre de 2002.  
 
Fuerte incremento para AUDI. Los primeros diez meses del presente año han dejado 
cifras positivas a la empresa europea Audi, la cual aumentó en 35% el número de 
vehículos vendidos en comparación con el mismo período del año pasado. Sólo en el 
mes de octubre las ventas se incrementaron 278% con respecto al mismo mes de 
2005. Extraoficialmente, se estima que entre enero y octubre se han vendido 250 
automóviles de esta marca, mientras que en todo el año 2005 las ventas llegaron a 
256 carros. 
 
Altos aportes de BANDES. El BANDES ha otorgado en créditos VEB1,2 billones 
hasta noviembre, siendo el sector industrial el más favorecido, ya que se le otorgó casi 
un billón de bolívares de manera directa e indirecta. Tanto el  Fondo de Crédito 
Industrial (FONCREI) como el Instituto de Desarrollo para la Pequeña y Mediana 
Industria (INAPYMI) han recibido líneas de crédito de VEB850.000 millones.   
 
Controlan el nivel de endeudamiento de las casas de bolsa. La Comisión Nacional 
de Valores (CNV) reformó varios artículos de las Normas sobre Actividades de 
Intermediación de Corretaje y Bolsa. De esta manera, la CNV consideró pertinente 
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aplicar límites a los niveles de endeudamiento de las casas de bolsa o sociedades de 
corretaje. Pero, en lugar de fijar un monto preciso, la comisión prefiere determinar que 
la deuda de estas empresas no deberá "exceder de ocho veces la relación entre los 
pasivos financieros directos y el patrimonio". Adicionalmente, la norma no será estricta. 
Si la CNV considera, previo estudio de mercado, que una casa de bolsa puede 
endeudarse por encima de ese nivel, lo hará saber mediante una resolución y 
notificación a las empresas beneficiadas.  
 
Buenos números para MOVISTAR. Con un ritmo de casi medio millón de euros de 
facturación trimestral es posible que la filial de Telefónica alcance a final de año 
ingresos por US$2.6000 millones. Sólo en el tercer trimestre, MOVISTAR obtuvo 
205.300 nuevos clientes para totalizar 8.025.900 líneas en servicio. Entre septiembre y 
septiembre, Movistar Venezuela ha logrado añadir 2.707.000 suscriptores a sus redes. 
Es decir, 51% de crecimiento de año a año y se estima que podrían llegar a 9 millones 
al cierre de 2006. Telefónica ha invertido en los primeros nueve meses de 2006 
US$147 millones, un 41,6% más que en igual período del año pasado. 
 
Sube la generación eléctrica. La generación acumulada de electricidad en el país 
subió un 6,26% en los primeros diez meses del año, respecto al mismo período del 
2005, informó la Cámara Venezolana de la Industria Eléctrica (CAVEINEL).  
 
Suben las ventas en supermercados. Según la Asociación Nacional de 
Supermercados, en lo que va de noviembre las ventas en los supermercados se han 
elevado 13% respecto al mes de octubre. La principal razón es la cercanía de las 
elecciones presidenciales del próximo 3 de diciembre.  
 
Alza en las ventas de centro comerciales. Arnold Moreno, presidente de la Cámara 
Venezolana de Centros Comerciales, Comerciantes y Afines, estima que las ventas en 
estos establecimientos superarán el 30% respecto al mismo período del año anterior.  
 
Regulaciones en los insumos de la construcción. Tal como lo prometió el 
Presidente Chávez, el gobierno declaró 14 productos que se usan en la construcción 
como bienes de primera necesidad, en consecuencia los mismos serán regulados y se 
fijará un precio máximo de venta al público. Los insumos controlados serán: alambre, 
alambró, arena, bloque, cabilla, cable, cemento, madera, malla, manto asfáltico, marco 
de hierro, piedra, puerta metálica y tejas.  
 
Es importante destacar que, según la opinión de representantes del sector 
construcción, con esta nueva regulación, la situación con el desabastecimiento de los 
insumos se agudizaría, debido a que no todas las empresas estarían dispuestas a 
ampliar su capacidad de producción, dado los controles que se fijarán.  
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Vendrá el Centro Carter pero con observación limitada. El CNE firmó con el Centro 
Carter el memorando de entendimiento para la observación de los comicios 
presidenciales. Sin embargo, la actuación del organismo será  "limitada" y de "carácter 
exclusivamente técnico". El equipo del Centro Carter que vendrá a Venezuela no 
evaluará la totalidad del proceso electoral, sólo se enfocará en un aspecto específico: 
el sistema automatizado de votación, pero tampoco lo evaluarán en forma exhaustiva e 
integra, dada la corta duración de la misión. 
 
Un nuevo ministerio. El presidente Chávez anunció la creación del Ministerio de 
Deporte Nacional, así como la designación de Eduardo Álvarez Camacho como 
responsable de ese despacho.   
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Para facilitar el acuerdo. El candidato Teodoro Petkoff retiró su candidatura a
la Presidencia de la Republica para facilitar los acuerdos en pro de una 
candidatura única y dado que su nombre no logró mayor aceptación popular. El 
candidato indicó que si la oposición concurre dividida a las elecciones de
diciembre no solamente seria derrotada, sino que además se incrementaría la 
tendencia al abstencionismo y la pasividad de la población. 
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