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El Banco Central de Venezuela (BCV) publico recientemente las cifras de la
gestion fiscal del Gobierno Central correspondientes al primer bimestre del
aflo. Las mismas muestran un significativo déficit que estd siendo
financiando con recursos de la Tesoreria.

Cae el gasto, Segun el BCV, el gasto del Gobierno Central en el primer bimestre fue de
pero no tanto VEF 20.635 millones, lo que representa una caida del 6,5% respecto al
como los monto del mismo periodo del afio anterior. En términos reales, la caida es
ingresos mas profunda y se ubica en 28,7%. Esto es reflejo de las dificultades

fiscales que esta atravesando el Ejecutivo, producto de la caida en los
ingresos petroleros. Adicionalmente, muestra que el Ejecutivo comenzo a
recortar el gasto publico antes de anunciar las medidas econ6micas en
marzo.

Por el lado de los ingresos, la caida es significativa, pues los mismos se
contraen un 22,8% en base interanual, y cuando se descuenta la inflacion,
ese desplome llega a 41,2%. Por rubros, se tiene que los ingresos
petroleros se derrumbaron un 45,3% y los no petroleros un 38,6%, ambos
en términos reales. Queda claro que debido a que la caida de los ingresos
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es mas pronunciada que la del total de gasto, se tiene una profundizacion
del déficit fiscal.

BALANCE FISCAL DEL

oBEmOCENTIAL  Faves 2009 Fevrerouns (T (S0, (S Y Ve

Ingresos Totales 6.794 8.356 -18,7% 14.227 18.427 -22,8% -41,2%

Ingresos No Petroleros 4.198 4.972 -15,6% 9.138 11.338 -19,4% -38,6%

Ingresos Petroleros 2.596 3.384 -23,3% 5.089 7.089 -28,2% -45,3%
Gasto Total 11.563 10.750 7,6% 19.303 20.635 -6,5% -28,7%
Resultado Fiscal -4.769 -2.394 1,0 -5.075 -2.208 129,8% 75,1%
Resultado Primario -4.123 -1.722 1,4 -3.921 -1.005 290,2% 197,3%
Resultado No Petrolero -7.365 -5.778 0,3 -10.164 -9.297 9,3% -16,7%
Amortizacion 200 904 -0,8 394 1.907 -79,3% -84,3%
Necesidades de Financiamiento 4.969 3.298 0,5 5.469 4.115 32,9% 1,3%
Deuda Externa 0 3 -1,0 93 18 423,3% 298,8%
Deuda Interna 1.048 0 - 1.048 0

DPN 693 0 - 693 0

Letras 356 0 - 356 0
Otros 3.921 3.295 0,2 4.328 4.098 5,6% -19,5%

Fuentes: BCV y Ecoanalitica

El déficit del Con estos datos, se tiene que en los dos primeros meses del afo, la
bimestre es de Administracion Central tuvo un déficit de VEF 5.075 millones (US$ 2.360
casi un punto de millones) que contrasta con el déficit del mismo periodo de 2008 (VEF
PIB 2.208 millones 0 US$ 1.027 millones). Este déficit de apenas dos meses es

significativo y es equivalente a 0,7 puntos del PIB venezolano estimado
para 2009. Es importante destacar que nosotros estamos estimando que
en 2009, el déficit fiscal se ubique en 3,8 puntos del PIB.

¢Como se esté Al sumar el déficit fiscal y la amortizacion de deuda publica se tiene unas
financiando el necesidades de financiamiento que suman VEF 5.469 millones (US$ 2.544
déficit? millones). El Ejecutivo cubrié sus insuficiencias presupuestarias de este

bimestre en las siguientes proporciones: el endeudamiento interno financio
el 19,2% de las necesidades de financiamiento, mientras que el externo
apenas el 1,7%, el resto, (79,1%) se financid6 con una reduccién de los
recursos de la Tesoreria Nacional. En los proximos meses estaremos
observando un incremento importante del endeudamiento interno como
mecanismo de financiamiento del déficit del Gobierno Central. Recordemos
gue la agresividad en el endeudamiento interno comenz6 a finales de
marzo y estas cifras se refieren a los primeros dos meses del afio.

Estos recursos de la Tesoreria son, en esencia, los aportes del Fondo
Miranda y las inversiones de la Tesoreria. En este apartado, entrarian las
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ganancias cambiarias que estaria obteniendo el Ejecutivo Nacional por sus
operaciones cambiarias a través del FONDEN.

No es reciente El uso de los recursos de Tesoreria no es de data reciente, es una practica
gue ha venido utilizando el Gobierno desde hace algun tiempo. Coincide
con el proceso de creacion de fondos extra-presupuestarios, de manera
gue la gestion fiscal del Gobierno Central no es una muestra completa de lo
gue el Gobierno viene haciendo en materia presupuestaria.

De hecho, el hallazgo de Ecoanalitica es que el Gobierno se queda con
una proporcion importante de recursos que no pasan por la Tesoreria del
Banco Central. Sin embargo, utiliza luego estos recursos para el
financiamiento del déficit fiscal. ¢Por qué hace esto? Pues, porque estos
recursos no son utilizados exclusivamente para el financiamiento del déficit
fiscal, sino también para otros gastos de la Administracion Publica,
otorgando al Ejecutivo mayor margen de maniobra para operar.

¢,Cémo van los El estimado de los recursos que posee el Estado venezolano asciende a
recursos US$42.900 millones para el cierre del mes de mayo. Estos recursos
extraordinarios? incluyen el nuevo aporte del Gobierno Chino al fondo binacional que

mantenemos con este pais. Un hecho que debe mencionarse es que este
monto no incluye los recientes recursos levantados por PDVSA con Japon
por US$1.500 millones. Debido a que no tenemos ninguna informacién
respecto al uso de éstos y algunos otros recursos manejados por PDVSA,
no fueron incluidos en nuestra tabla. Respecto al saldo mostrado en marzo,
los recursos extraordinarios se incrementaron apenas US$ 500 millones.

Mayo-09
Recursos del Estado (US$ MMM)
Efectivo 42,9
Recursos en VEF 23,6
BANDES 0,1
BDT
Depdsitos en el Sistema Financiero 15,2
Fondo Miranda 3,5
Tesoreria Nacional 3,2
FONDEN 2,0
Recursos en Délares 19,3
FONDEN 11,3
Fondos Varios 7,4
PDVSA 0,6
Total Global 42,9

Fuente: Ecoanalitica
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Segun nuestros estimados, los recursos en dolares alcanzarian los
US$19.300 millones, es decir, el 45% del total. Respecto al resultado de
marzo, los recursos en dolares aumentaron US$500 millones en términos
netos. De manera que los recursos en bolivares no sufrieron ninguna
variacion significativa.

La apuesta les En Ecoanalitica seguimos manteniendo nuestra tesis de que el Gobierno

esta resultando continuara recortando parcialmente el gasto, incrementando el
endeudamiento, aumentando las operaciones cambiarias en el mercado
permuta y utilizando los fondos extraordinarios para hacer frente a la baja
en los ingresos, pues no esta dispuesto a aplicar un ajuste de mayor costo
politico. Hasta ahora esta apuesta ha tenido éxito, claro esta, a costa de un
ajuste cambiario muy duro para el sector privado.

De esta manera, el Ejecutivo tiene mecanismos suficientes para cerrar su
brecha fiscal. Sin embargo, al finalizar 2009 los venezolanos tendremos
una economia con mayor inflacién, menor nivel de importaciones y un
incremento en el costo de las mismas, amén de una desaceleracion
importante de la economia. En esencia, el Gobierno de Chavez es tan de la
“cuarta” como los que le precedieron.

Tips Economicos

BCV rebaja las tasas de Interés. El BCV ha rebajado, de nuevo, las tasas de interés
al monto que puede apreciarse abajo en la tabla. Dicha medida, esta en linea con la
politica monetaria expansiva que muchos bancos centrales estan haciendo para
expandir el crédito y la liquidez: pero en este caso, el BCV tiene otro objetivo: Liberar
los recursos del sistema financiero local y hacer mas barata la deuda interna. Aunque
el ente emisor argumenta que baja las tasas para incentivar la reactivacion de la

economia.
Tasas Previo Segundo Ajuste
Operaciones de absorcion a 28 dias(%) 6 6
Operaciones de absorcion a 56 dias (%) 7 7
Tasa de reporto (%) 31,5 29,5
Tasas de interés operaciones activas (préstamos, no TDC) 26 24
Tasas de interés TDC (%) 31 29
Tasa de interés minima para Cuenta de Ahorro (%) 14 12,5
Tasa de interés minima para Depésitos a Plazo (%) 16 14,5

Fuentes: BCV y Ecoanalitica
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...y ademas. En esta oportunidad, dicha institucion, también bajé la tasa de interés de
mercado abierto para las operaciones de inyeccion en 2 pp. quedando en 20%,21% y
en 22% la de 7 dias, 14 dias y 28 dias, respectivamente.

Inflacién en mayo de 2009. Segun datos del BCV, la inflacién intermensual nacional
fue 2%, quedando en 26,9% la variacion interanual. Por su parte, la inflacion
intermensual en el area Metropolitana de Caracas fue 2,1%, por lo que el crecimiento
de los precios en los ultimos 12 meses fue de 28,5%. Dicho resultado viene
fundamentado entre otras cosas, por la disminucién en el precio de bienes de
consumo basico como pasta, pany leche.

FONDEN emitira papeles para comprar Banco de Venezuela. Para la compra del
Banco de Venezuela el Ejecutivo Nacional erogara US$ 1.050 millones: US$ 630
millones en efectivo y el resto se cubrira con dos pagarés que tendran vencimiento en
octubre y diciembre. El presidente de la Comision de Finanzas de la Asamblea
Nacional, Ricardo Sanguino, explic6 que la Ley Organica de Administracion
Financiera del Sector Publico permite que el FONDEN realice emisiones de papeles.

Nuevo sistema de adjudicacion de las Letras del Tesoro. De acuerdo con la
informacion otorgada por el Ministerio de Finanzas, el monto adjudicado en Letras del
Tesoro a cada entidad financiera participante no podra exceder el 5% de la cantidad
subastada. La adjudicacion se har4 mediante subasta holandesa y se asignaran
posturas de acuerdo con el orden descendiente de los correspondientes precios
unitarios. Ademas, el sistema permitird asignar un precio Unico conforme a la Ultima
postura que reciba asignacion.

No habré flexibilizacién del control de cambios. El Ministro para la Economia y
Finanzas, Ali Rodriguez Araque, reiterd6 que el Gobierno no relajara el control de
cambio y recalcd que no tiene planteado establecer un sistema de cambio dual.

Méas acuerdos. Doce fueron los acuerdos suscritos por la Republica Federativa del
Brasil y la Republica Bolivariana de Venezuela en Salvador de Bahia, donde se
efectud la séptima reunion trimestral para avanzar en los mecanismos de integracion
binacional. Los convenios fueron suscritos por los representantes de ambas naciones
en cada area en particular durante un acto que cont6 con la presencia del Presidente
de Brasil, Lula Da Silva, y su homdlogo venezolano, Hugo Chavez. Uno de los
acuerdos firmados fue el Programa de Liberaciéon Comercial entre ambas naciones,
cuyo objetivo es establecer un cronograma general para el comercio bilateral, previo a
la adhesion definitiva de Venezuela al Mercosur.
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Si hay recursos. El presidente Chavez asegurdé que Venezuela cuenta con los
recursos para proseguir con el plan de nacionalizaciones y que las Unicas empresas
gue se salvaran "seran las dispuestas a trabajar”. "Venezuela tiene dinero. Nuestras
reservas son mas del triple que hace diez afios. Iremos marchando en las

nacionalizaciones al ritmo de las posibilidades”, afirmd.

Reservas internacionales. Las reservas internacionales presentaron un aumento de
0.29%, al pasar de US$ 29.242 millones al cierre de la tercera semana de mayo a
US$ 29.327 millones a la cuarta semana del mismo mes. Al comparar con similar
periodo de 2008, cuando las reservas se situaron en US$ 31.259 millones,
observamos una reduccién de 6,45%.

Liguidez monetaria. La liquidez monetaria a la cuarta semana de mayo registré un
incremento de 0,9% con respecto a la tercera semana del mismo mes, al ubicarse en
VEF 201.881 millones. En lo que va de afo la liquidez ha aumentado 4,8%, y se ha
incrementado en 31,1% en comparacion con el mismo periodo del afio anterior.

Tips Petroleros

Continia aumento de los precios petroleros internacionales. Continuaron los
incrementos tanto en Londres como en New York; se traspasé los US$ 68 por barril
(pb), el nivel mas alto en siete meses, gracias al aumento en las compras de los
contratos de materias primas, al debilitamiento del ddlar estadounidense y a la
recuperacion del optimismo en los mercados internacionales. EI WTI cerré6 a US$
69,39 pb con un alza de US$ 3,31 con respecto al cierre anterior. Por su parte, el
Brent cerré en US$ 68,05 pb, reportando un incremento de US$ 4,71.

Cesta venezolana de crudo sigue en alza...El precio de la cesta venezolana de
crudo aumentd US$ 2,95 en la dltima semana de mayo, al pasar de US$ 53,15 dpb a
US$56,10 dpb. El Ministerio de Energia y Petrdleo atribuye el alza a un creciente
volumen de compras de contratos de crudo de abastecimiento en el corto plazo, al
debilitamiento del délar estadounidense y a la disminucién en los inventarios. Como
resultado, dicho repunte impulsé el promedio anual sobre los US$ 43 dpb, lo cual
podria tender a aliviar las cuentas fiscales.

OPEP: se mantiene la produccion. La OPEP, consciente de que existe un exceso
de oferta y de que los inventarios son elevados, en su reuniéon del pasado 28 de mayo
decidi6 mantener los niveles de produccion actuales de crudo. La decision, segun el
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cartel, se basa tanto en no seguir profundizando la crisis como en las recientes
sefales de recuperacién econémica y de un aumento esperado en la demanda que
reforzara los precios.

Fallas en el suministro de Gas Liquido de Petréleo (GLP). Debido a los conflictos
laborales, por insuficiencias en el alza salarial y en el ticket de alimentacion; de las
empresas distribuidoras de gas que han sido nacionalizadas (Tropigas y Vengas); las
limitaciones en las entregas de los llenadores de Bajo Grande y Ulé (Fedemgas); un
accidente en la refineria Cardén (Paraguana) y una parada de mantenimiento en la
refineria El Palito; han afectado la entrega de gas doméstico o GLP en algunas
regiones del pais.

Indemnizaciones a contratistas petroleras podrian ser en papeles. La comision
de Energia y Minas de la Asamblea Nacional considera que el Gobierno esta en
condiciones de pagar con varios papeles las indemnizaciones por nacionalizacion,
negociando con las empresas, segun sea el caso, el pago en efectivo o el tipo de
papel a utilizar como medio de pago. El proceso de andlisis de los montos a cancelar
no deberia extenderse mas de un mes y se tomara en cuenta tanto la trayectoria en el
pais, como el valor en libros de cada empresa; hasta ahora no se ha adelantado
ningun monto.

Refineria “Isla” en Curazao deberéa reducir emisiones contaminantes. Segun un
fallo dictado por una corte en la isla de Curazao, la refineria operada por PDVSA debe
recortar sus emisiones de dioxido de sulfuro y particulas, que han causado serios
problemas de salud a varias personas, o sufrirh multas multimillonarias. Segun el fallo,
la compafia necesitara invertir US$100 millones para cumplir con los estandares
establecidos.

China inicia segunda fase del plan de reservas petroleras. China aprobd un plan
para ejecutar la segunda fase de reservas estatales de petréleo, la cual iniciara
después de que el segundo consumidor mundial de crudo finalice el llenado de su
primer conjunto de tanques de existencias estatales. El gigante oriental planea
construir en la segunda fase tanques con capacidad de 26,8 millones de metros
cubicos, equivalentes a 170 Millones de barriles (Mb); esta fase es mayor que la
primera que fue de 100 Mb. Esta necesidad de petrdleo puede deberse a los planes
de reducir las emisiones de gases carbonicos que son los que proveen el 80% de la
electricidad que tiene dicho pais.

Grupo Brasilefio Braskem se asocia en inversiéon con Pequiven. La Empresa
Brasilefia Braskem, el mayor productor de sustancias petroquimicas de Ameérica
Latina, en especial de polietileno, esta trabajando en estudios de ingenieria para
construir una planta petroquimica de US$1.100 millones en Venezuela junto con
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Pequiven S.A. A pesar de la menor demanda en Brasil, se justifica la inversion debido
a una creciente demanda de polietileno y poliestireno en el exterior, en paises como
Venezuela, México y toda la costa del Pacifico.

Caen exportaciones de crudo hacia EEUU. La exportacion de crudo de Venezuela
hacia Estados Unidos ha disminuido segun cifras divulgadas por la Administracion de
Informacion de Energia (EIA) de ese pais. La estadistica sefiala que las exportaciones
venezolanas cayeron un 2,89% en marzo. Durante dicho mes EEUU recibié de
Venezuela 1,10 Millones de barriles por dia (Mbd), menor a los 1,13 Mbd de febrero.
En enero, Venezuela exporté 1,35 Mbd. A pesar de los recortes, Venezuela es el
cuarto abastecedor de crudo de los EUA.

Los trabajadores petroleros también protestan. Los trabajadores petroleros del
estado Zulia, y también en Puerto La Cruz, protestaron esta semana por el deterioro
de sus condiciones laborales. Unos dos mil representantes de los 16 mil afectados
trancaron el acceso a 14 muelles en Ciudad Ojeda. Por su parte, el presidente de
PDVSA ha anunciado que la estatal absorbera a los vinculados y que 8.000
empleados ya forman parte de su ndémina; los sindicalistas denuncian que estas
declaraciones no han sido reales hasta ahora.

Inventarios de EUA habrian caido la semana pasada. Los inventarios de crudo de
Estados Unidos habrian caido la semana pasada, debido a que la actividad de
refinacion siguié en aumento. Se proyect6 que los inventarios de crudo habrian caido
un promedio de 1,4 millones de barriles debido a unos retrasos en la descarga
relacionados con el clima en el puerto de Lousiana, mientras que las existencias de
gasolina habrian aumentado en 400.000 barriles debido a una reduccién en la
demanda después de haber habido un aumento en el consumo por el feriado del Dia
de Los Caidos; los suministros de destilados crecieron en un millén de barriles debido
a un incremento de la refinacion.

Tips Sectoriales

CAF emitié bonos por US$ 1.000 millones. Esta es la mayor emision que ha hecho
la corporacion; la demanda por parte de Estados Unidos, Europa y América Latina
triplicé el monto ofertado, lo que refleja la confianza en el bajo nivel de riesgo de este
organismo internacional, incluso en estos tiempos de crisis.

La Electricidad de Caracas arrojo pérdidas a un afio de estatizada. En 2008 la
EDC tuvo pérdidas netas por VEF 300,5 millones, segun las cifras de los estados
financieros consolidados del Informe Anual de Gestidn correspondiente al afio
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pasado, mientras que en 2007 obtuvo utilidades por VEF 132,4 millones. Cabe
destacar que las cuentas por cobrar pasaron de VEF 249,7 a VEF 792,2 millones
entre 2007 y 2008; entre estas cuentas por cobrar se encuentran VEF 412 millones
del Fondo de Cooperacién China-Venezuela.

Inversiones del sector telecomunicaciones aumentaron 30% a pesar de CADIVI.
CONATEL inform6 que en el primer trimestre se invirtieron en telecomunicaciones
aproximadamente US$237 millones, un 30% mas que lo invertido en el primer cuarto
de 2008, (US$181 millones). Esto pareciera reflejar que el crecimiento del sector de
telecomunicaciones no se ha visto afectado negativamente por la disminucion del flujo
de divisas; sin embargo, la cifra de inversiones del 1T09 se ve muy engordada por los
compromisos de inversion realizados por las diferentes empresas de telefonia el afio
pasado. Entre CANTV y Movistar se invirtieron US$109 millones y los restantes 128
millones corresponden a Digitel y al resto de las operadoras de menor relevancia.

Gobierno venezolano invertirdA US$ 20.000 millones en sistema eléctrico
nacional. El Gobierno Nacional prevé invertir US$ 20.000 millones en el desarrollo y
ampliacion del sistema eléctrico nacional durante los préximos cinco afos, informé el
presidente Hugo Chavez. El mandatario nacional destac6 que esta inversién esta
dirigida a incrementar la generacion eléctrica nacional en 10.000 megavatios.

Mas restricciones. CADIVI inform6 que fue publicada una resolucion dictada por el
Ministerio del P.P. para Economia y Finanzas que contiene los listados actualizados
de los bienes autorizados en el marco de la modalidad de importaciones productivas.
La Resolucién N° 2.314 publicada en Gaceta Oficial nimero N° 39.187, de fecha 27
de mayo de 2009, establece que las importaciones de bienes de capital, insumos y
materias primas realizadas por las empresas que conforman los sectores productivos
y transformadores del pais, hasta un monto maximo de US$50.000 o su equivalente
en otras divisas, gozardn de la agilizacién en el trdmite para la obtencién de la
Autorizacion de Adquisicion de Divisas (AAD) y de la Autorizacién de Liquidacion de
Divisas (ALD), previo cumplimiento de los requisitos establecidos por CADIVI.

Insumos y equipos meédicos eliminados de la lista. CADIVI eliminé estos bienes de
la lista de exentos de certificados de no produccién, por lo que ahora el sector salud
tendr4 mayores dificultades para realizar sus inversiones. Es probable que en poco
tiempo una serie de insumos vitales comiencen a escasear en clinicas y hospitales;
esto a su vez generara mayores presiones alcistas en un sector que solo entre enero
y abril acumulé un 16% de inflacion.

CADIVI debe casi US$1.000 millones de délares a Colombia, Ecuador y Peru. La
mayor parte de estas deudas son de importaciones de hace casi un afo. A Pera se le
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deben aproximadamente US$ 500 millones, a Colombia US$ 252 millones y a
Ecuador US$ 200 millones. Todo indica que CADIVI esta esperando a que la reciente
tendencia alcista de los precios del petréleo continte, y su disponibilidad de divisas
aumente, para redimir sus enormes pasivos con los distintos sectores de la economia.

A los colombianos se les podria pagar con bonos. El presidente de la Asociacion
Nacional de Comercio Exterior (ANALDEX) habla de la posibilidad de que los
empresarios colombianos reciban papeles de deuda venezolana como forma de pago,
para que dichos bonos sean canjeados en la Bolsa estadounidense.

Carne de PDVAL subira de precio. PDVAL vendia la carne de primera a VEF/Kg. 10
y la carne de segunda a VEF/Kg. 8, pero hace mas de tres meses que no la
suministra; el abastecimiento se normalizara, pero al precio regulado de VEF/Kg. 17,6
la carne de primeray VEF/Kg. 11,1 la de segunda.

Venezuela recibe maquinaria agricola de Bielorrusia, Argentina y Brasil.
Venezuela recibido 425 unidades de maquinaria agricola, producto de convenios
binacionales con estos tres paises. Estas maquinas se distribuirdn entre catorce
estados y beneficiardn a mas de mil productores en 2009, ya que se espera que para
final de afio lleguen un total de seis mil maquinas.

INDEPABIS detect6 carros en un local clandestino. El INDEPABIS detect6é 49
vehiculos de diferentes modelos, marca Chevrolet, en un galpon clandestino en Valle
de la Pascua, estado Guarico. Entre los vehiculos se encuentran camiones,
camionetas y automoviles pequefios, la mayoria con fecha de produccion de 2004. El
coordinador del INDEPABIS, Orlando Chacin, anuncié que el proceso sera remitido al
Ministerio Publico. "El concesionario debe vender los vehiculos a los precios fijados
por las plantas ensambladoras”, afirmé.

Sector privado construird 60.000 viviendas este afio. El sector privado de la
construccion termind durante el primer trimestre del afio un total de 16.000 unidades
habitacionales y mantiene en construccién 140.000 viviendas, mas las que estan en
inventario; adicionalmente, para el cierre de este afio, la Camara Venezolana de la
Construccién (CVC) prevé colocar en el mercado inmobiliario 60.000 soluciones
habitacionales.

Techint amenaza. Techint demandara a Venezuela si no se le paga una
compensacion satisfactoria por la nacionalizacién de las siderurgicas Tavsa y Matesi,
en las que tiene mayoria accionaria, y Comsigua, donde es socio minoritario, dijeron
fuentes del grupo argentino. Los proximos pasos de Techint seran revisar que se
cumplan los acuerdos de proteccion de inversiones vigentes entre Argentina y
Venezuela, indicd Daniel Novegil, presidente ejecutivo de Ternium.
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No hay discriminacion. El Gobierno Nacional subrayé su compromiso y apoyo a las
empresas argentinas presentes en el pais y denuncié una "campafa de difamacion”
provocada por la nacionalizacion de varias empresas del sector siderurgico en las que
participa la firma argentina Techint.

Cambios en puertas. Subcomisiones de la Asamblea Nacional debatiran las leyes de
Petroquimica, Minas y Sector Eléctrico con el propdsito de iniciar un proceso de
consultas para luego elevarlas a la Camara plena para su primera discusion. Con
respecto al Plan de Transformacién de las Empresas Basicas a empresas socialistas,
el parlamentario informo que ya se generé un primer taller con trabajadores y
representantes sindicales.

No se extiende concesion. Venezuela decidié no extenderle a la minera canadiense
Gold Reserve una concesion vencida sobre el proyecto aurifero Brisas por
incumplimiento de contrato, incluyendo el pago de obligaciones, informaron las
autoridades a través de la Gaceta Oficial que circul6 recientemente.

Crecimiento nulo. El presidente de la Camara Venezolana de Centros Comerciales,
Arnold Moreno, aseguré que el sector que representa, no registré crecimiento en el
primer trimestre del afio y sélo el rubro de tiendas por departamento experiment6 un
crecimiento positivo. Sefialé que las cifras revelan una importante restriccion en el
poder adquisitivo de los venezolanos y que la inflacién sigue golpeando. Sin embargo,
con prondsticos en mano, Arnold Moreno sefialé que para finales de afio quizas se
logre un crecimiento de un 5%, esto tomando en cuenta que 2008 culmind con un 7%
de alza. Precisé que hay en proyecto la construccién de veinticuatro nuevos centros
comerciales para este afio, para lo cual consider6 que esta perspectiva pudiese ser
positiva para el crecimiento en los negocios. La Camara estima que el 85% de la
poblacién urbana visita los centros comerciales y que diariamente acuden a ellos
millones de personas.

Tips Crisis Munalal

Finalmente GM se declara en bancarrota. El primero de junio GM se declara en
bancarrota; el Gobierno de Estados Unidos brindara US$30.000 millones mas de los
contribuyentes para reestructurar la compaiiia, lo que, sumado a todos los préstamos
anteriores, le otorgara una participacion de 60% en la empresa. GM tiene un total de
US$172.810 millones en pasivos y US$82.290 millones en activos. Ese mismo dia un

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



ECOANALIICA

LLCOallaliliGa.iiel

Informe Semanal |[NUumero 20| Semana I, Junio 2009 |Pag.12

juez de Nueva York autoriza la venta de una parte de Chrysler a Fiat. Suzuki teme
perder US$745 millones que GM le debe.

Hummer, la primera de las marcas de las cuales intentan deshacerse. Las ventas
de Hummers en los primeros 4 cuatro meses de este afio han caido en un 67% con
respecto al mismo periodo del afio pasado; evidentemente, con los precios actuales
del combustible muy pocos estan dispuestos a comprar un vehiculo que consume
méas de 20 litros de gasolina por cada 100 Km recorridos. A pesar de esto, el
fabricante chino Sichuan Tengzhong esta interesado en comprar la marca. GM
también trata de vender sus marcas Saab y Saturn y discontinuard su marca Pontiac,
mientras se concentrara en mejorar sus vehiculos Chevrolet, Cadillac, Buick y GMC.

IED descendera 35% en 2009. La secretaria ejecutiva de la CEPAL, Alicia Barcena,
informd que la inversion extranjera directa (IED) en América Latina y el Caribe
descendera este afio entre 35% y 45%, en comparacion con 2008, cuando crecio
13%. Respecto a la inversion directa de empresas latinoamericanas en el exterior, en
2008 obtuvo su segundo nivel mas alto de la historia con US$34.561 millones; los
principales inversionistas latinos en el exterior fueron Brasil y Chile, seguidos por
Venezuela, Colombia, Argentina y México.

Alemania: la foto del peor momento. La segunda estimacién del PIB del primer
trimestre confirmo la caida del 3,8% intertrimestral, y ofrecid una radiografia de sus
causas: una profunda caida de las exportaciones (-9,7%) y de la inversion (-7,9%),
gue neutralizé el crecimiento positivo del consumo privado (+0,5%); pero los
indicadores adelantados y las ultimas cifras de comercio exterior mundial indican que
lo peor de la recesion ha pasado y que las cifras de crecimiento mejoraran a partir del
segundo trimestre.

Eurozona: caen los pedidos industriales. Los pedidos industriales cayeron en
marzo por octavo mes consecutivo (-0,8%), comparado con el mes anterior, hasta
26,9% por debajo del nivel de hace un afio. El ritmo de caida se ha moderado, pero
aun es pronto para hablar de una recuperacion o, siquiera, de una estabilizaciéon en
esta serie.

Visitando a los clientes. El secretario del Tesoro de Estados Unidos, T. Geithner, se
encuentra de visita en China, donde ha prometido a las autoridades chinas que la
administracion pretende reducir el déficit publico, tan pronto como las condiciones
econdémicas lo permitan, hasta un nivel sostenible a mediano plazo, entendido como
un déficit del 3% del PIB.

Japén: volviendo a la vida. Los flujos globales de comercio vuelven gradualmente a
la vida tras el espantoso colapso que sufrieron en el cuarto trimestre del pasado afio y
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los primeros meses de este afio. Las exportaciones japonesas subieron 1,9% en base
intermensual en términos desestacionalizados, el segundo incremento mensual
consecutivo. Esto aun deja el descenso interanual de las exportaciones en 39,1%,
pero ahora estan 5,3% por encima de sus minimos recientes, tras haber caido un
45,8% entre enero de 2008 y febrero de 2009.

Intensa repreciacion en las tasas a largo plazo. Las condiciones en los mercados
de tasas a largo plazo han cambiado drasticamente en las Ultimas semanas,
produciéndose un importante repunte de las rentabilidades, particularmente en la
curva del délar. Las tasas a 10 afios de la deuda publica han subido 169 puntos
basicos desde finales del afio pasado hasta los maximos alcanzados a mitad de la
semana pasada, y el 38% de ese aumento se ha producido en los ultimos diez dias.
Esto ha tenido el efecto de colocar los tipos hipotecarios a 30 afios por encima del 5%
por primera vez desde que la Reserva Federal anuncié en marzo que compraria
deuda publica. Esto aumenta la probabilidad de que la Reserva Federal aumente la
escala de su programa de compra de activos.

¢ Por qué se produce larepreciacion? Esta repreciacion (que en cierto modo hemos
vivido adelantadamente en los mercados de divisas) refleja en primer lugar la
desaparicion de la demanda de deuda publica como activo seguro en un contexto de
mitigacion de la aversion al riesgo. En segundo lugar, la mejora paulatina de los
indicadores econdmicos adelantados en las principales geografias hace que empiece
a vislumbrarse una salida eventual a la recesién mundial. En tercer lugar, y de forma
fundamental, un re-enfoque del mercado hacia las consideraciones de solvencia y de
necesidades de emision de los Estados Unidos. Aunque es improbable que Estados
Unidos pierda en el corto plazo el AAA (y la decision de Moody’s esta semana de
confirmar el rating lo ilustra bien), el mercado est4 ahora mucho mas alerta ante el
masivo deterioro presente y futuro de las cuentas publicas.

Empeoran las expectativas de crecimiento para México. Un consenso entre 31
grupos de andlisis concluye que México se contraera este afio en un 5,8%, peor que
el 4% del consenso previo; se prevé una inflacién de 4,4% para 2009.

Deflacion en Per(. El indice de Precios al Consumidor de Per(i cayé en mayo un
0,04%, cifra inferior a la esperada y a la variacion registrada en abril, lo que daria
mayor margen al Banco Central para recortar fuertemente su tasa, como parte de su
politica monetaria para reducir la desaceleracion de la economia local.
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Tips Politicos

Venezuela en el ojo del huracén. El intelectual peruano, Alvaro Vargas Llosa, afirmo
en Caracas que en "Venezuela se estd jugando dramaticamente el futuro de la
libertad en el continente", por lo que pidi6 a los opositores locales mantener la "lucha
heroica" que hasta ahora han dado por la democracia. Vargas Llosa se encontraba en
Caracas para participar junto con su padre, el escritor Mario Vargas Llosa, y otros
intelectuales de varios paises en un foro de reflexion sobre temas como la libertad, la
democracia, la propiedad y el combate a la pobreza, que se llevé a cabo hace una
semana. A su llegada a Venezuela, Alvaro Vargas Llosa fue retenido en el aeropuerto
gue sirve a Caracas durante varias horas por las autoridades, quienes le advirtieron
gue no debia opinar sobre asuntos politicos internos por ser un visitante extranjero.

Al padre también. Al igual que ocurrié con su hijo, el escritor peruano Mario Vargas
Llosa fue retenido durante noventa minutos por las autoridades aeroportuarias de
Venezuela, a donde llegd para participar en un foro sobre libertad y propiedad
privada. Horas antes de que éste llegara, el ministro venezolano de Cultura, Héctor
Soto, llamé "irrespetuoso ex intelectual” a Vargas Llosa.

No sirve. Sectores oficialistas han calificado el foro organizado por CEDICE como un
conclave de la "ultraderecha latinoamericana”, mientras que el Partido Socialista
Unido de Venezuela (PSUV), que lidera Chavez, ha sefalado que Vargas Llosa y
otros invitados, como el colombiano Plinio Apuleyo Mendoza, "vienen a provocar".

No hubo debate. El presidente de Venezuela, Hugo Chavez, y varios intelectuales
liberales, entre ellos el escritor peruano Mario Vargas Llosa, protagonizaron el pasado
fin de semana un largo intercambio de declaraciones y réplicas para acordar un
debate que finalmente no tuvo lugar. La propuesta de Chavez para debatir sobre
politica "nunca fue seria", consideré a ultima hora Vargas Llosa, quien descartd
participar el domingo en una edicion especial del programa de radio y televisién del
mandatario. La primera propuesta llegoé el jueves cuando Chavez, que habia iniciado
la edicién especial de su programa de cuatro dias, invito a los intelectuales, a los que
califica de derecha, a debatir con personalidades afines al socialismo, reunidas
también en la capital venezolana para hablar de cultura y revolucion.

Ley de Propiedad Social establece que los consejos de trabajadores participen
en las EPS. El diputado Ulises Daal declaré que las empresas de produccién social
(EPS) trabajaran bajo el esquema de igualdad; ademas daran espacio a los consejos
de trabajadores, debido a que son instancias de organizacion y protagonismo de los
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trabajadores de una empresa de propiedad social en el proceso productivo y la
gestion de las mismas.

La LOT incluird reduccién de la jornada laboral y eliminacién de trabajadores
tercerizados. El diputado Orlando Castillo afirm6 que la reduccion de la jornada
laboral a seis horas y la eliminacion de trabajadores tercerizados estan previstas en la
reforma de la Ley Orgéanica del Trabajo, que se prevé esté lista a finales del presente
afno.

Comenzé la discusién de la ley que rige los consejos comunales. El diputado del
Consejo Legislativo Estadal de Sucre, Mauricio Barroso, declaré que entre el 1y el 5
de junio se conformaran las comisiones municipales para discutir cuales seran las
reformas que deberan hacerse a la Ley Organica de los Consejos Comunales. A juicio
del parlamentario, las discusiones deberian orientarse hacia la revision de la cantidad
de familias que deben formar parte de los consejos comunales para lograr la inclusion
de las zonas rurales y comunidades indigenas.

Suspendido por segundo dia consecutivo Al6 Presidente. Por segundo dia
consecutivo, el presidente Chavez suspendid el pasado domingo su programa “Alg,
Presidente”, de manera que quedaron interrumpidas las emisiones que habia
prometido realizar por cuatro dias consecutivos con motivo de la celebracion de los
diez afios al aire. El Ministerio de Comunicacion e Informacién emitié un comunicado
en el cual informé que la suspension se debié a problemas técnicos.

CNE conformara base de datos con centros de votacion. EI CNE implementara un
Sistema de Gestidbn de Centros de Votacién para ser mas eficaz en cuanto a las
necesidades de la infraestructura fisica de votacion. El sistema funcionard mediante
una red interconectada desde las distintas Oficinas Regionales Electorales (ORE)
hasta un centro de operacion nacional. Este centro canalizard, evaluara y validara las
solicitudes en linea que se realicen desde todas las regiones del pais en cuanto a la
creacion, descongestionamiento, reubicacion y desactivacion de los centros de
votacion. Este proyecto vislumbra el traslado de los datos de los centros de votacion
desde las oficinas regionales hacia el Sistema de Gestion de Centros de Votacion.
También se conformard una base de datos de los espacios electorales que pudiesen
convertirse en nuevos recintos de votacion.

Suspendida la visita a Venezuela de Evo Morales. El presidente de Bolivia, Evo
Morales, no viajé a Venezuela el pasado domingo para luego acudir junto con su
homologo Hugo Chavez a la toma de posesion de Mauricio Funes, nuevo mandatario
de El Salvador.
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22.000 invasiones en 10 afos... La Asociacion de Propietarios de Inmuebles
Urbanos (APIUR) registré 22.000 invasiones rurales y urbanas en Venezuela durante
los ultimos diez afios. Todas ocurrieron a partir del afio 2001, y hasta la fecha, las
denuncias y solicitudes de desalojo estan guardadas en los archivos del Ministerio
Plblico, pues no se han ejecutado los procedimientos para reivindicar a los
propietarios de los inmuebles.

Preparan Ley de Prevencion y Reparacion de la Tortura. La Defensora del Pueblo,
Gabriela Ramirez, anuncio la elaboracion de un proyecto de Ley de Prevencion y
Reparacion de la Tortura. Explico6 que el proyecto pretende investigar las
desapariciones, las torturas y los asesinatos ocurridos durante las décadas de los
afos sesenta, setenta y ochenta en Venezuela.

Piden comisionado. La Asamblea Nacional solicitara la designacion de un
"comisionado presidencial plenipotenciario” para los estados Tachira y Nueva
Esparta, como indico la diputada Iris Varela, vicepresidenta de la Comision de Politica
Interior, por considerar que los gobernadores César Pérez Vivas y Morel Rodriguez
"sabotean la seguridad y la salud” en sus respectivos estados. Igualmente, dijo,
solicitaran la intervencién de las policias regionales de todo el pais, a través del
Consejo Superior de Seguridad y la Ley de Policia Nacional sancionada por el
presidente Hugo Chavez.

Sin mucha motivacién. Al cierre de la pendltima jornada de actualizacion de datos e
inscripcion de militantes, el Partido Socialista Unido de Venezuela (PSUV) contabilizé
2 millones 100 mil movimientos. De esta cifra, 800 mil son nuevas incorporaciones
mientras que un millébn 300 mil militantes ratificaron su compromiso con la tolda,
segun informé el directivo William Lara. Asi, en cuatro semanas, 22,7% del padrén
socialista se ha recensado, en tanto que el resto debera hacerlo en el transcurso de
esta semana. Lara considero "positivo" el avance del proceso interno. No anuncié una
prérroga, pero indicd que el lunes la Direccion Nacional evaluara el balance y
anunciara sus opiniones.

Otros Tips

Confirmado tercer caso de gripe porcina en el pais. El presidente del Instituto
Nacional de Higiene, Jesus Querales confirmd el tercer caso de influenza A HIN1 en
Venezuela. Algunos creen que se trata de la mama del primer paciente infectado que
llegdb a Venezuela, un joven de 22 afios, o de la hermana del segundo caso
confirmado, una muchacha de 20 afios.
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