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Desde que esta en el poder, el Presidente Chavez ha recibido 3
mandatos del Poder Legislativo para que legisle. Con cada nueva Ley
Habilitante que se le aprueba, los poderes, plazos y areas de accion
se incrementan. Esta ultima conlleva un riesgo adicional: se realiza en
medio de una reforma constitucional. En los proximos meses, dada la
incertidumbre politica reinante, la inversion privada mostrara claros
signos de contracciéon. En el apoyo popular esta la clave para
determinar el grado de profundizacion de la Revolucién Bolivariana,
en esta nueva etapa de “dictadura democratica”.

Venezuela transita por Para nadie es un misterio que en Venezuela hemos transitado por un
un proceso de proceso de debilitamiento institucional sin precedentes. Es claro, que
debilitamiento no existe independencia entres los poderes publicos y que los
institucional principales responsables de cada poder tienden a recibir recompensas

por su fidelidad al Poder Ejecutivo. Tenemos varios ejemplos para
ello: el buen servicio que le dio el Primer Vicepresidente de la
Republica (Isaias Rodriguez) le fue recompensado con el cargo de
Fiscal General de la Republica, al Presidente del Consejo Nacional
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Electoral (CNE) lo nombraron Magistrado ante el Tribunal Supremo de
Justicia (TSJ) y, por ultimo, al principal actor politico del Referendo
Revocatorio en el CNE, Jorge Rodriguez, lo acaban de designar
Vicepresidente de la Republica.

El poder de decision del  El Presidente Chavez no abandona a los que le han sido fieles v,

presidente es dependiendo de su labor, los recompensa con diferentes cargos.

exacerbado Adicionalmente, con los altos niveles de popularidad y su estilo
autocratico para gobernar, Chavez logra gran disciplina a su
alrededor. En muchas regiones del pais, Chavez tiene el poder de
lograr que un perfecto desconocido se convierta en Gobernador o
Alcalde con tan solo nombrarlo candidato de su partido. Es por ello
que controla de manera férrea a sus seguidores.

Se destruye la Con el paso del tiempo, este poder se ha venido incrementando y una

democracia muestra de ello es la aprobacion de las distintas leyes habilitantes.
Segun los juristas expertos en la materia, una Ley Habilitante deberia
darle poderes especiales a un Presidente en areas muy especificas
por un breve lapso de tiempo y en situacién de emergencia. Este
analisis no se corresponde con las leyes habilitantes aprobadas al
presidente Chéavez.

Cada vez con mas poder Recién llegado al poder, el Gobierno del Presidente Chavez le solicitd
al extinto Congreso Nacional en 1999 una Ley Habilitante. La misma
fue aprobada en abril y tuvo una vigencia de 6 meses. Es importante
destacar que al analizar el decreto — ley, se detalla de manera clara y
explicita el objeto y alcance de la reforma en distintas &reas. Esa
primera Ley solo abarcaba cuatro topicos, a saber: organizacion de la
Administracién Publica Nacional, sector financiero, régimen tributario y
ambito econémico — sectorial.

Luego, a finales de 2000, el Gobierno Nacional solicita una nueva Ley
Habilitante, pero esta vez con vigencia de un afio. Dicha ley es més
imprecisa que la anterior en cuanto al objeto y alcance de las materias
a reformar. De hecho, la misma abarcaria los ambitos financiero,
econdmico y social, infraestructura, transporte y servicios; seguridad
ciudadana y juridica, ciencia y tecnologia y, por ultimo, organizacion y
funcionamiento del Estado.

Para esta época, los partidos que apoyaban al Gobierno en la
Asamblea Nacional (AN) controlaban alrededor del 66% de la misma.
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La segunda Ley Es importante recordar que en el marco de esta segunda Ley

Habilitante generd una Habilitante el Ejecutivo logro la aprobacion de 49 leyes. Entre las

profunda crisis politica leyes mas polémicas se encontraban: la Ley Organica de
Hidrocarburos (que incrementaba al 30% el impuesto a las compafias
petroleras privadas en las actividades de extraccion petrolifera y fijaba
en 51% la participacion minima del Estado en sociedades mixtas), la
Ley de Pesca (que imponia fuertes restricciones a la pesca de arrastre
y comercial en beneficio de los pescadores artesanales) y la Ley de
Tierras y Desarrollo Agrario (que permitia expropiar latifundios).

A lo largo del afio de vigencia de la Ley Habilitante, el Gobierno, a
través de la Vicepresidencia, instald mesas y jornadas de didlogo con
los representantes del sector privado para incorporar sus sugerencias
a las leyes. Sin embargo, finalmente las sugerencias realizadas fueron
desechadas por lo que las leyes generaron un fuerte rechazo por
parte del sector empresarial. Este considerd antidemocrética la actitud
del Gobierno y anticonstitucional dicho paquete legislativo. Por esta
razon, FEDECAMARAS convoc6é un exitoso paro nacional de 12 horas
para el dia 10 de diciembre de 2001, accién que fue respaldada por la
CTV. A partir de ese momento, se desencadend una crisis politica que
tendria su culmen en los sucesos de abril de 2002.

Con esta nueva ley, La aprobacién de esta tercera Ley Habilitante tiene varios elementos a
Chavez puede legislar considerar. En primer lugar, el nimero de topicos a modificar se
sobre cualquier cosa incrementa sustancialmente respecto a sus predecesoras, pues la

misma incluye 11 campos de accion. Segundo, el periodo de vigencia
es de 18 meses (afio y medio), hasta ahora el méas largo para una Ley
de este tipo. Por dltimo y en tercer lugar, la aprobacion de la Ley
Habilitante se da en el contexto de una proxima reforma de la
Constitucion. Para Ecoanalitica, este punto constituye nuestra mayor
preocupacion.

El diputado y abogado constitucionalista, Carlos Escarra justifico que
el Presidente tuviera facultad para legislar hasta agosto del afio 2008
y explic6 que en una primera etapa, que durard entre seis y siete
meses, se decretaran leyes basandose en los términos actuales de la
Constitucion "para agilizar y satisfacer las necesidades del pueblo",
mientras que el resto del tiempo se legislar4 sobre la base de la
reforma a la Carta Magna (y sin las restricciones de la Constitucion de
1999).
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Segun la informacion aportada por Escarra, se prevé que en marzo
préximo la Comisiéon para la reforma constitucional entregue el papel
de trabajo definitivo sobre la misma y en septiembre se realicé el
referendo para aprobar la nueva Constitucion.

Con este escenario en puerta, el Presidente Chavez puede legislar
practicamente sin limites constitucionales claramente preestablecido.
Esto es una diferencia sustancial con las leyes habilitantes aprobadas
previamente tanto para el propio Chavez como para los presidentes
gue le precedieron.

Lainversion privada A partir de 2004, el sector privado inicido un proceso de incremento

continuara estancada gradual en los niveles de inversion, con lo cual rompid el historial de
los afios precedentes cuando la misma era casi inexistente. Sin
embargo, después de los anuncios hechos por el Presidente Chavez
en enero esta percepcion cambid. En opinion de Ecoanalitica, este
cambio de la “democracia participativa y protagénica” al “socialismo
del siglo XXI” no establece espacios posibles para la inversion.

Los costos politicos Por dltimo, quisiéramos sefalar que lo Unico que pudiese garantizar
pudieran convertirse en  un freno en este proceso de radicalizacion es que el mismo erosiona
un freno la fuente de poder del Presidente: su popularidad. El Presidente

Chavez pudiese detener el avance de algunas de estas medidas si
observa que las mismas estan disminuyendo sus bases de apoyo. En
el caso especifico de la nacionalizacion de CANTV y EDC, por
ejemplo, la poblacién es muy sensible al tema de la calidad de los
servicios  publicos. Un cambio en este sentido tendra solo un
responsable: el Gobierno Nacional.

La inflacion de enero fue de 2%. De acuerdo al BCV, en enero la tasa de inflacion
se ubicd en 2%, ligeramente superior a la observada en el mes anterior (1,8%) y
superior a la reportada en enero del afo pasado (0,8%). Los productos no
controlados pasaron de 2,1% a 2,6%. Por su parte, los controlados registraron un
crecimiento menor al del mes previo, pasando de 1,5% a 1,3%.
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INFLACION
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Fuentes: BCV y Ecoanalitica

Un comportamiento anormal. Generalmente el mes de enero es un mes
estacionalmente de baja inflacion pues coincide con un descenso en el volumen de
transacciones en la economia y de baja ejecucion del gasto publico. El alza en los
precios es debido fundamentalmente a la incertidumbre generada por los anuncios de
nacionalizacion hechos por el Gobierno, asi como la escalada en la cotizacion del tipo
de cambio en el mercado paralelo de divisas. La variacion anualizada del IPC se
ubica en 18,4%, muy por encima de la registrada en igual periodo del afio anterior
(13,1%) y de la meta que se ha establecido el Gobierno de 12%.

Se publica la inflacion de Maracaibo. EI BCV comenz6 a publicar el IPC de
Maracaibo (IPC - AMM) destacando que en el mes de enero subid so6lo 0,7%, menor a
la observada en el mes de diciembre de 2006 (1,5%) y mayor a la registrada en enero
de ese mismo afio (0,4%). Por otra parte, la variacion anualizada del IPC-AMM se
ubico en 17,5%.

Buena gestion fiscal en 2006. El Ministerio de Finanzas (MF) sefial6 que durante
2006, los ingresos fiscales fueron de VEB127,5 billones (US$59.302 millones). De
este monto, VEB108,3 billones (US$50.372 millones) provienen de fuentes ordinarias
(aporte fiscal de PDVSA y recaudacion impositiva via SENIAT), mientras que
VEB19,2 billones (US$8.930 millones) fueron ingresos extraordinarios (operaciones
de endeudamiento bruto principalmente). De esta manera, los ingresos del Gobierno
aumentaron 14,5% en términos reales respecto al total de ingresos de 2005.
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El petroleo sigue dominando. A pesar de lo sefialado por el Gobierno en el sentido
de que los ingresos no petroleros superan a los petroleros, lo cierto es que al
desglosarse los recursos por su fuente de origen, los recursos originados por el
petréleo representaron 56% del total, mientras que los fondos de origen interno
tuvieron una participacion de 44%. La contribucion fiscal petrolera fue de VEB60,5
billones (US$28.140 millones) correspondiente a ISLR, regalias, impuesto de
explotacion y dividendos de PDVSA. El aporte del SENIAT alcanz6 VEB50,0 billones
(US$23.256 millones).

No incluye los recursos extraordinarios. Es importante aclarar que estos recursos
no incluyen los fondos extraordinarios recibidos por el Gobierno, cuya mayoria se ha
depositado en el Fondo de Desarrollo Nacional (FONDEN), asi como otros recursos
manejados directamente por PDVSA y el BANDES.

En 2006, el superéavit fue de 3,2% del PIB. Considerando que el gasto ejecutado
alcanzo VEB116 billones (US$53.953 millones), se tiene que el Gobierno Central tuvo
un superavit fiscal en 2006 de 11,5 billones (US$5.349 millones), equivalente a 3,2
puntos del PIB.

Sube la deuda interna. Segun el MF, la deuda publica interna pas6 de VEB33,7
billones (US$15.682 millones) en 2005 a VEB36,2 billones (US$16.851 millones) en
2006. Es decir, tuvo un incremento de 7,5%, el cual se dio por el aumento de los
bonos de la deuda publica nacional que pasaron de VEB30,2 billones a VEB34,1
billones. En contraste, el saldo de las letras del tesoro (instrumentos de corto plazo)
paso6 de VEB3,2 billones a VEB1,8 billones.

Cae la externa. Sin embargo, la deuda publica externa tuvo una importante
reduccion, pasando de US$31.202 millones, al cierre de 2005, a US$25.836 millones,
en diciembre 2006. En un afo, el Gobierno Nacional redujo la deuda externa en
US$5.366 millones. Esta reduccion se debio principalmente al programa de recompra
de deuda externa llevado a cabo por el Ministerio de Finanzas en el primer semestre
de 2006 con recursos del FONDEN, por un monto aproximado de US$4.100 millones.

Sube soélo la de multilaterales. Un hecho importante a destacar es que la Unica
partida de la deuda externa que se increment6 fue la correspondiente a los
organismos multilaterales (BM, BID, CAF, entre otros) pues el afio pasado, el
Presidente Chavez habia ordenado que la misma fuese pagada en su totalidad. El
monto de la deuda con dichos organismos aumenté US$321 millones. Sin embargo,
este es un punto positivo, pues esta deuda tiene condiciones de financiamiento muy
favorables y de bajo costo.
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Reduccién en el monto global. La deuda total de la Republica pas6 de US$46.884
millones, al cierre de 2005, a US$42.687 millones al finalizar 2006. En otras palabras,
la reduccién neta alcanz6 US$4.197 millones.
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Fuentes: Ministerio de Finanzas y Ecoanalitica

El Gobierno aclara. El Ministro de Finanzas, Rodrigo Cabezas, sefal6 que los
procesos de nacionalizacion de la CANTV y la EDC se realizaran respetando las
normas constitucionales. Es importante destacar que segun Cabezas, "nacionalizar
no implica confiscar las empresas”. También sefialé que la propiedad privada se
preservara. "Las empresas tienen que seguir y funcionar y convivir con las nuevas
formas de produccion socializada".

Mas parfios calientes. El Ministro Cabezas también destac6 que para cumplir la meta
de inflaciébn de este afio, ubicada en 12%, el Ejecutivo esta preparando un pacto
antiinflacionario. Este tipo de politicas no es nueva en Venezuela y lo que han
significado es una profundizacion de los controles de precios y por consiguiente, han
devenido en fracaso. En Ecoanalitica somos de la opinion que la reduccién de la
inflacion pasa por un redisefio de la politica fiscal y monetaria, algo que no se
vislumbra en el mediano plazo.

Se alistan los pasos para crear el Banco del Sur. El Gobierno creé una comisiéon
para constituir el Banco del Sur, la cual se encargara de elaborar el proyecto de la
institucion. Esa instancia estara presidida por el Ministro de Finanzas, Rodrigo
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Cabezas y los otros miembros seran: Gaston Parra, Jorge Giordani, Rodolfo Sanz,
Eudomario Carruyo y Nelson Merentes. La comisidn tendra una duracién de 3 meses.

- -

Sube la cesta petrolera. El precio de la cesta petrolera venezolana cerré la semana
pasada con un promedio de US$45,96 por barril, es decir, un incremento de US$1,46
en comparacion con la cotizacion de la semana pasada.

Se incumplirian contratos. La calificadora Fitch considera que Venezuela entraria
en un incumplimiento de contratos de financiamiento por el orden de US$4.000
millones si el Gobierno toma unilateralmente cuatro proyectos de mejoramiento de
crudo de la Faja. Segun Fitch, esto es debido a que los préstamos incluyen
restricciones sobre transferencia de duefios y que la violaciébn de esos términos
podria generar un incumplimiento.

Guyana también recibira petréleo. Venezuela enviard un volumen equivalente de
hasta 5.200 bd de hidrocarburos a Guyana. El convenio, suscrito en el marco de
PETROCARIBE permitira a Guyana recibir gasolina, diesel, combustible de aviacion,
fuel oil y asfalto. ElI suministro acordado representa 50% del consumo diario de esa
nacion. Hasta hoy suman diez los contratos suscritos en el marco de PETROCARIBE
y van ocho empresas mixtas formadas para emprender distintos proyectos
binacionales.

Empresarios con mas obstaculos. Una reciente encuesta de los empresarios
afiliados a VENAMCHAM mostré que la aplicacion de controles econémicos y la
incertidumbre politica surgen como los principales factores que afectaran el
desempefio de las empresas durante 2007. El 95% de los consultados indicé que la
materia laboral impactara en los costos totales de las compafiias. Mientras el 89%
afirmé que la materia fiscal de igual manera los costos. El 63% de los encuestados
pertenece al segmento de la gran empresa, el 23% a la mediana y el 14% a la
pequefa.

Pero si invertiran. El 61% de los encuestados adelanté que sus empresas si tienen
programadas nuevas inversiones, el 27% afirmé que no y el 12% no contesté. De los
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gue recurrirAn a nuevos recursos, 64% comentd que los desembolsos seran
superiores a los de 2006 y 41% que seran inferiores.

Disminuye penetracion de MERCAL. Segun el mensaje anual del Presidente
Chavez a la Nacion, MERCAL disminuyé en 41,5% la cantidad de poblacion
beneficiada en comparacion con 2005. El informe evidencia que dicha poblacién
durante 2005 fue de 15,7 millones, mientras que en 2006 esta cifra llegé a 9,2
millones. EI mismo informe demuestra que el afio pasado se redujeron en 11,5% las
toneladas que se vendieron en MERCAL con respecto a 2005.

Se repotenciara para frenar la inflacion. El Gobierno buscara en los préximos
meses revitalizar la red de distribucion de MERCAL con el fin de ayudar a evitar un
incremento en la inflacion, por lo que el subsidio gubernamental se incrementara.

Mayor fiscalizacion en el mercado cambiario. La Superintendencia de Bancos
(SUDEBAN) contempla evaluar las operaciones cambiarias del mercado de capitales
y la banca. Segun el intendente de inspeccién de la SUDEBAN, Arlex Fuentes, se
solicitara a los bancos los movimientos en moneda nacional y moneda extranjera a fin
de determinar si acuden al mercado oficial o al paralelo. Igualmente, esta misma
peticion se realizara a la Bolsa de Valores y las casas de bolsa.

Operaciones permitidas. Sin embargo, es importante tener presente que el sistema
financiero realiza operaciones con bonos de la deuda en moneda extranjera al igual
gue con notas estructuradas en divisas, dichos movimientos estan contemplados en
la Ley Cambiaria vigente.

Se subestima el mercado paralelo. Destaca lo dicho por Fuentes respecto a las
operaciones en el mercado paralelo, pues segun sus calculos, las mismas ascienden
a US$100 millones mensuales. Sin embargo, segun algunas fuentes del sector, las
transacciones mensuales del mercado paralelo son superiores y podian estar en el
orden de los US$500 millones mensuales, incluyendo operaciones con bonos de la
deuda publica y ADR.

Alta demanda eléctrica. La OPSIS estima que la demanda eléctrica para este afio
podria tener un crecimiento de 5,1% respecto a 2006. Segun este organismo, la
demanda acumulada en enero reporta una expansion de 6,3% al compararla con el
mismo periodo del afio pasado, y en diciembre pasado se observé un aumento de
8,6% en la demanda maxima de potencia del sistema, mientras que el incremento
acumulado de 2006 fue de 8,3%; destaca que desde marzo de 2006 el sector
sobrepasa el maximo historico previamente alcanzado en 2005.
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