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En informes anteriores hemos hablado de como Venezuela ha sido, y sera,
afectada por la crisis mundial, pero no hemos introducido este analisis en el
contexto internacional. El objetivo del presente informe es que el lector se
haga una idea de cuan graves 0 no son estas consecuencias para nuestro
pais y de las diferencias cualitativas de estas consecuencias.

Los mecanismos Es evidente que el principal mecanismo de transmision de los shocks

de transmisién externos para Venezuela es el petréleo, el cual representa mas de la mitad
de los ingresos fiscales, mas del 13% del PIB y, ademas, representa mas
del 92% de las exportaciones totales del pais.

Uno de los canales a través del cual la caida de los precios petroleros
(como consecuencia de la crisis internacional) afecta la economia, es el
fiscal. En los ultimos afos, el principal mecanismo dinamizador de la
economia venezolana ha sido el gasto publico, que es el principal
responsable de las altas tasas de crecimiento de la economia entre 2004 y
2008.
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Al mismo tiempo, la reduccion de los ingresos petroleros afecta nuestras
cuentas externas. Un ejemplo claro de la transferencia por esta via es el
efecto sobre la cuenta corriente (CC), que para Venezuela es
estructuralmente superavitaria, y ésta se torné negativa tanto en el cuarto
trimestre de 2008 (4T08) como en el primer trimestre de 2009 (1T09).

Por otra parte, Venezuela, al ser una economia con altas restricciones de
movilidad de capitales y con un sector financiero de poca importancia
internacional, no se vio afectada por la crisis mundial de la misma manera
gue la mayor parte de las economias mundiales, y sobre todo, no se vio
impactada en el momento que estallé la crisis, sino con un rezago
considerable.

¢Por qué el Cuando cayo el Lehman Brothers a mediados en septiembre de 2008, el
Gobierno no mundo entré en panico y colapsaron los mercados financieros; no obstante,
tomo sus aqui nadie parecia preocupado, ni siquiera porque para octubre la cesta
medidas anti- venezolana ya habia caido mas de un 50% en tan solo tres meses. Habia
crisis con comenzado a decrecer a finales de julio, aunque aceler6 su caida en
anterioridad? octubre.

Pese a la gran reduccién de ingresos fiscales ocurrida en el cuarto
trimestre de 2008, el Gobierno mantuvo el ritmo de gasto que venia
sosteniendo trimestre a trimestre durante 2008. Una de las razones de ello
fueron las elecciones regionales que se realizaron en noviembre, por lo que
el Gobierno no podia darse el “lujo” de perder popularidad al disminuir el
gasto en las semanas previas a las elecciones. Incluso el Presidente
Chavez repitid insistentemente en esa época que Venezuela estaba
blindada contra la crisis. En diciembre de 2008 (después de las elecciones)
el gasto del Gobierno Central mostraba una reduccién del 15% en términos
reales con respecto a noviembre y de 28,1% con respecto al mismo mes
del afio previo (que también fue mes electoral).

Otro factor de suma importancia para nuestra economia son las
importaciones: como consecuencia de tener un tipo de cambio que ha
venido apreciandose persistentemente desde principios de 2005 (cuando
se dio el ultimo ajuste cambiario), la economia venezolana se ha hecho
cada vez mas dependiente de las importaciones, incluso en sectores en los
gue hasta hace pocos afios teniamos ciertas ventajas competitivas. En este
sentido, CADIVI mantuvo el nivel de liquidaciones de divisas al sector
privado y no realizé ningun ajuste en los ultimos meses del afio pasado.
Esto permiti6 mantener el nivel de importaciones, a pesar de disponer de
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un ingreso muy mermado de divisas; en el 4T08 la liquidacién de divisas
fue mayor que en el mismo periodo del afio 2007.

Pero este afilo el A principio de este afio el Presidente tampoco podia permitirse tomar

comportamiento abiertamente medidas para solventar su problema de flujo de caja, ya que

fue distinto el 15 de febrero fue el referendum de la Enmienda Constitucional. La
reduccion en términos reales del gasto del Gobierno Central durante el
primer bimestre del afio se compensoé parcialmente por el gasto publico de
otras instancias del sector publico, como FONDEN y PDVSA, vy la
desacumulacion de ahorros fiscales de periodos previos.

A pesar de que el Presidente no anuncié formalmente sus medidas “anti-
crisis” hasta finales de marzo, el monto liquidado por CADIVI en el primer
trimestre de este afio fue 24,3% menor que en el mismo periodo de 2008.
Esta reduccion sera probablemente mayor en el segundo trimestre, porque
parte de las divisas liquidadas en el primer periodo fueron aprobadas el
afio pasado, muchas incluso antes de que el Gobierno considerara reducir
la entrega de divisas. Una muestra de esto es que las divisas aprobadas
por CADIVI en el 1T09 fueron 35% menores que en el 1T08. Como
consecuencia, veremos un menor volumen de importaciones a partir de las
cifras del segundo trimestre.

Entonces, los mecanismos de transmision de la crisis son en esencia dos:
la reduccién del gasto publico y la mayor restriccion de las divisas
otorgadas por CADIVI. Los detalles de como este shock externo afecta la
balanza de pagos del pais se encuentra en nuestro informe anterior
“Radiografia de la BP del Primer Trimestre”.

¢ Qué pasara En Ecoanalitica , estimamos que la economia nacional presentara un
durante el resto crecimiento negativo a partir de este segundo trimestre (y terminara
del afio? registrando una contraccion de 1,2% para todo 2009). La duracion de la

recesion dependerd en gran medida de los precios del crudo, (qQue en las
tltimas semanas han aumentado en magnitudes mayores a las
proyectadas por la mayor parte de los expertos petroleros del mundo;
aungue esto no quiere decir que seguira creciendo a la misma tasa por el
resto del afo) y de la politica econbmica que adopte el Gobierno, en
especial, en materia cambiaria.

Si esta tendencia alcista de los precios del petréleo se mantiene durante
los préximos meses, probablemente tengamos a un CADIVI un poco méas
laxo con respecto al primer trimestre, al igual que un gasto publico menos
comedido, que adelantara la recuperacion de la economia venezolana.
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Otro factor de gran importancia, comentado anteriormente, es la politica
gue se adopte con respecto al tipo de cambio permuta; mientras siga
siendo un mercado poco transparente, no oficializado, en el que muy pocos
individuos pueden predecir correctamente el comportamiento futuro de los
oferentes, entonces, seguira generando distorsiones cada vez mayores en
la economia, debido a su gran volatilidad.

Pais Crecimiento (%) Inflacién (%) Desempleo (%)
Letonia -18,0 4.7 11,3
Taiwan -10,2 -0,8 5,8
Rusia -9,8 12,3 10,2
Japon -8,8 -0,1 5,0
México -8,2 6,0 5,3
Hong Kong -7,8 0,6 5,3
Tailandia -7,1 -3,3 1,9
Alemania -6,9 0,0 8,2
Italia -6,0 0,9 6,9
Eurozona -4,8 0,6 9,2
Corea del Sur -4,2 2,7 3,9
Gran Bretana -4,1 2,3 7,1
Francia -3,2 -0,3 9,1
Esparfia -3,0 -0,9 17,4
EEUU -2,5 -0,7 9,4
Chile -2,1 3,0 9,8
Brasil -1,8 5,2 8,9
Colombia -0,7 4.8 12,9
Canada 0,0 0,4 8,4
Venezuela 0,3 27,7 7,7
Australia 0,4 2,5 5,7
Noruega 1,5 3,0 2,6
Arabia Saudita* 4,5 5,2 11,1
Argentina* 4.9 55 8,4
India 5,8 8,7 7,3
China 6,1 -1,4 4,3
Uruguay 9,6 6,6 6,8
EAU* 27,4 11,1 n.a.
Qatar* 44,0 11,1 n.a.
*4T08

Fuentes: Bloomberg, FMI y Ecoanalitica
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:Coémo esta el En la tabla previa, las cifras de crecimiento corresponden al primer

resto del mundo? trimestre de 2009; las de inflacion y desempleo son las ultimas disponibles,
algunas de abril otras de mayo. Se puede observar con facilidad que los
paises con contracciones mas fuertes son los principales acreedores del
mundo, que no por casualidad la mayor parte se encuentra en Asia. Por el
contrario, a las economias méas apalancadas (endeudadas), como EUA,
Reino Unido y Espafia, les fue mejor de lo que el mercado esperaba,
porque a pesar de que sus demandas internas fueron las mas afectadas
(por la contraccion del crédito), sus CC, que eran las mas deficitarias,
mejoraron significativamente; en cambio, paises menos apalancados como
China, Japdén y Alemania, a pesar de que sus demandas locales no
sufrieron tanto, tuvieron un empeoramiento significativo de sus CC (por la
contraccion del crédito de sus principales demandantes internacionales, los
paises mas apalancados).

Letonia es el pais A pesar de ser una economia muy pequefia, resaltamos el caso de Letonia

con peor por haber tomado algunas decisiones de politica econdmica que se

desempefio asemejan parcialmente a las de Venezuela. Letonia tiene seis
caracteristicas que lo llevaron a esta brutal caida del PIB, que continuara
todo este afio y el que sigue: (1) alta inflacion, (2) expansion del crédito
excesiva, (3) importaciones muy superiores a las exportaciones, (4)
especulacion masiva, (5) falta de fondos para afrontar la crisis y (6)
moneda apreciada. En conjunto, se generaron principalmente dos
problemas; el primero es una gigantesca burbuja inmobiliaria, que revento
con la crisis 'y tuvo impactos similares a los de Estados Unidos, producto de
los préstamos excesivos y la especulacion en este mercado, pero que
magnifica sus efectos negativos al unirse con la falta de regulacion
financiera que caracteriza a este pais. El segundo problema es similar al de
nuestro pais: por tener un tipo de cambio fijo con respecto al euro y una
inflacion por encima del 10% durante 2007 y 2008 (relativamente muy alta
al compararla con el resto de Europa), su moneda se aprecié de forma
considerable y propicié un gran aumento en las importaciones; pero por no
disponer de una fuente que los surtiera de divisas (como, por ejemplo, el
petréleo), su cuenta corriente se hizo persistentemente negativa, llegando a
un déficit de 22% con respecto al PIB. El futuro de Letonia depende de un
préstamo de US$7.500 millones que el FMI esta evaluando actualmente.
Esta cifra es enorme si tomamos en cuenta que representa mas del 90%
de su PIB del afio pasado y mas del 100% de su PIB proyectado para este
ano.
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La apuesta les En esta regidon se puede observar fuertes contracciones del PIB que

esta resultando promedian 8,5%, deflacion de 0,9% en promedio, y tasas de desempleo
muy bajas. La contraccion del Este Asiatico es, como grupo, la mas fuerte
del planeta; esto se debe a que muchos de ellos son paises con mercados
financieros relativamente profundos y a que son economias muy abiertas
cuyo crecimiento es liderado por las exportaciones. La primera
caracteristica (profundidad de mercados financieros) exalta los efectos de
la caida de los stocks financieros en la economia real y hace que las
consecuencias de la crisis sean inmediatas (a diferencia de Latinoamérica).
Y la segunda, quizds méas importante en cuanto a la magnitud de la
recesion, es que todas estas economias viven de las exportaciones
industriales, sobre todo en Japén; la mayor parte de su produccion tiene
como fin la exportacién, es por esto que la contraccion del crédito en EUA 'y
Europa representa un shock externo tan grave para Asia.

China e India: A pesar de la crisis, las tasas de crecimiento de estos promotores del

ilmparables! crecimiento mundial siguen siendo altas, 6,1% y 5,8%, respectivamente,
para el primer trimestre de 2008. En Ecoanalitica estimamos que China
crecera un 6,7% este afio y la India un 6%. De esa forma, seguiran siendo
los dinamizadores de la economia mundial.

Paises Entre tanto, los paises petroleros de nuestra muestra (muchos no pudieron
exportadores ser incluidos porque sus Gobiernos no reportan cifras) en promedio durante
de petréleo el primer trimestre de 2009, crecieron a una tasa de 7,2% y reportaron

inflaciones relativamente altas (10,2%) y un bajo desempleo (7,6%).

De los paises exportadores de crudo el mas golpeado por la crisis es
México; Principalmente por ser una economia muy dependiente de EUA,
su principal socio comercial, y a la influenza H1N1, que redujo en
aproximadamente un 50% sus ingresos turisticos.

Dentro de los casos que podriamos llamar anecdoéticos estan Qatar y
Emiratos Arabes Unidos (EAU), los campeones del crecimiento mundial;
son paises muy pequefios (0,9 y 45 millones de habitantes,
respectivamente) que han utilizado eficientemente sus ingresos petroleros
para impulsar el crecimiento. Durante los Ultimos afios, estos dos paises
han invertido una gran proporcion de sus ingresos petroleros en turismo,
para convertirse hoy en dia en dos de los destinos turisticos mas lujosos
del mundo. Hay que recordar que estas cifras de crecimiento corresponden
al 4T08.
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Y Venezuela En Ecoanalitica vemos con tristeza la situacion de Venezuela. Se estima
seguira contra gue la mayor parte de los paises que hemos revisado tocaron fondo en
corriente 1TO09 o durante el presente trimestre, y se espera su recuperacion entre

finales de este afio y principios del proximo. Sin embargo, en Venezuela la
situacion es muy distinta, puesto que ahora es cuando nosotros
comenzamos a transitar la senda contractiva, que muy probablemente se
extienda hasta entrado el préximo afio. Como hemos dicho en informes
anteriores, el Gobierno dejé pasar el tren de los ajustes cuando pudo
tomarlo, y todavia se resiste a ello.

Tips Economicos

INE: La pobreza extrema bajo 17,2 pp. Desde 2002. Segun el presidente del
Instituto Nacional de Estadisticas (INE), Elias Eljuri, la pobreza extrema en Venezuela
disminuy6 de 25% en 2002-2003 a 7,6% en 2008. También declardé que después de
2002 la pobreza era 55%, mientras que a finales de 2008 se situ6 en 27,5%.

INE: El desempleo baj6é de 14,6% a 7,7% en la ultima década. De acuerdo con
declaraciones de Elias Eljuri, la tasa de desempleo se situ6é en 14,6% en 1999,
cuando el presidente Hugo Chavez tomé posesion del poder, y fue 7,7% en abril de
este aflo. Ademas, destacd que desde 1999 el sector formal pas6 de representar el
49% al 57,2% de la Poblacion Econdmicamente Activa (PEA), mientras que el sector
informal bajé en dicho periodo del 51% al 42,8% de la PEA.

Canasta basica se situ6 en VEF 3.360. Segun los datos del Centro de
Documentacion y Andlisis para los Trabajadores (CENDA), la canasta basica de
alimentos, bienes y servicios del mes de mayo tuvo un precio de VEF 3.360, lo que
representa un aumento de 1% con respecto a abril. Entre enero y mayo, el precio de
la canasta basica ha aumentado 7,6%; mientras que el ingreso familiar promedio (dos
salarios minimos vigentes) alcanza solo para adquirir el 52,3% de la cesta.

Y lo que mas subié en mayo fue el transporte... El incremento mas relevante en la
canasta basica se registré en el grupo de "servicios publicos" debido al aumento de
las tarifas del transporte publico en el Area Metropolitana de Caracas. Debido al
aumento, una persona que vive en Caracas gasta minimo VEF 117 mensuales en
transporte; y si reside en suburbios, gasta entre VEF 180 y VEF 300 mensuales.
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Reservas internacionales. Las reservas internacionales presentaron una contraccion
de 0,03%, al pasar de US$29.327 millones al cierre de la cuarta semana de mayo a
US$ 29.336 millones a la primera semana de junio. Al comparar con similar periodo
de 2008, cuando las reservas se situaron en US$32.712 millones, observamos una
reducciéon de 10,32%.

Liquidez monetaria. La liquidez monetaria a la primera semana de junio registré una
reduccién de 0,43% con respecto a la cuarta semana del mes anterior, al ubicarse en
VEF 203.024 millones. En lo que va de afio la liquidez ha aumentado 6,44%, y se ha
incrementado en 32,52% en comparacion con el mismo periodo del afio anterior.

Tasas de interés. La tasa de interés activa para la primera semana de junio fue de
22,03%, lo que representa una baja de 6,25% en relacién a la Ultima semana de
mayo. Por su parte, la tasa de los depdsitos a plazo y la tasa pasiva permanecieron
constantes en 15,98% y 13,95%, 2 y 5 puntos basicos menos que en la cuarta
semana de mayo, respectivamente.

Tips Petroleros

PDVSA reporta a accionistas: A sacar conclusiones. Luego de la aprobacion del
informe financiero por parte de los accionistas, PDVSA reportd ingresos por unos
US$126.364 millones al cierre del ejercicio de 2008. El presidente de la estatal, Rafael
Ramirez, anuncio que los ingresos totales se incrementaron en 23,9% con respecto al
2007. En referencia a la produccion promedio para el afio 2008, ésta fue de 3,26
millones de barriles diarios (Mbd); la refinacion alcanzé un promedio de 2,5 Mbd, de
los cuales, 1,2 Mbd corresponden al proceso interno, mientras que el resto se realizd
en las plantas de la estatal en el exterior, en especial, la refineria Isla que se
encuentra en Curazao.

Y ademas... El presidente de la estatal reportd una ganancia neta por US$9,36
millones; pero si se agregan las llamadas “operaciones ocasionales”, la ganancia llega
a US$9,41 millones. También se coment6 sobre los aportes en impuestos y regalias
por US$23.462 millones, de los cuales US$12.407 millones fueron por concepto de
ISLR. En cuanto al pago a contratistas y proveedores, se anuncié que se cancelaron
US$2.000 millones de los US$7.500 millones reportados como deuda a contratistas.
No se hizo referencia a las obligaciones con los trabajadores.
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Aprobado en primera discusion proyecto de Ley sobre actividades

petroquimicas . El proyecto de Ley Organica para el Desarrollo de las Actividades
Petroquimicas, Carboquimicas y Fosfoquimicas, sefiala en uno de sus articulos que
“se reserva al Estado la actividad petroquimica, asi como las obras, bienes e
instalaciones que su manejo requiera”, fue aprobado en primera instancia por la
Asamblea Nacional (AN). Adicionalmente, la Comision de Energia y Minas de la AN
destaco que por razones de soberania econdmica, politica y de estrategia nacional, el
Estado conservara la totalidad de las acciones de Pequiven o de cualquier otro ente
gue lo sustituya.

... PEQUIVEN con 51% de participacion en empresas mix — tas. En el articulo 5 del
proyecto de Ley se menciona que la reserva de la actividad petroquimica por parte del
Estado puede ser ejercida directamente por el Ejecutivo Nacional, mediante empresas
de su exclusiva propiedad o mediante empresas mixtas donde el Estado mantenga
una participacion mayor al 50% del capital. En este orden de ideas, Pequiven prevé
asumir el 51% de participacion en las empresas mixtas que sean creadas una vez que
entre en vigencia dicha Ley. En otro articulo referente a las asociaciones con capital
mixto se incluye un numeral en donde se contempla la exclusién de reclamaciones y
arbitrajes internacionales.

Fundamentan asuncién de la petroquimica en reduccio n de importaciones . El
Gobierno pretende, con la ley organica de petroquimica que sera aprobada esta
préxima semana, reducir las exportaciones de materia prima producida en el pais
para dirigirla al mercado interno y afianzar el desarrollo de la pequeiia y mediana
industria, report6 el presidente de Pequiven, Saul Ameliach. Entre las empresas en la
mira se encuentran METOR y Superoctanos, las cuales son de capital mixto pero de
mayoria privado.

Se intensifican las expropiaciones petroleras. A un mes de que se hizo efectiva la
ley que reserva al Estado los bienes y servicios de las actividades primarias de
hidrocarburos, con la nacionalizacion ya de 76 empresas, el presidente Chavez
anuncio un cronograma para la toma de control de unas 70 unidades encargadas de
la produccion de gas en 14 plantas del pais, la mayoria de las cuales pertenecian a la
expropiada Exterran. Hasta la fecha, PDVSA no ha saldado la deuda, superior a los
US$7.500 millones, que mantiene con proveedores y contratistas, quienes no han
recibido pagos desde el afio pasado.

Repunte en precios petroleros genera ingresos extra  ordinarios al Gobierno.

Gracias a la escalada en los precios de la cesta petrolera venezolana, el Gobierno ha
generado ingresos extraordinarios por US$1.300 millones. De acuerdo con el
Ministerio de Energia y Petrdleo, la cesta venezolana registra un promedio del afio de
US$44,1 por barril; el alza de los precios del crudo en las ultimas semanas es debida
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a expectativas de mayor demanda de crudo por recuperacion econémica mundial,
depreciacién del délar estadounidense, entre otros. Dicho promedio garantiza, segun
el ministerio, cerca de US$15.000 millones, que permitiran cubrir los gastos de la
industria petrolera —que superan los US$7.500 millones, nada mas en pagos a
proveedores y contratistas- y realizar las contribuciones fiscales pertinentes.

Paraguay: Precios de PDVSA son muy altos.  Segun un estudio realizado por la
Céamara de Senadores de dicho pais, en el que se investigo la deuda de PETROPAR,
se encontrO que no existe ninguna ventaja en las compras de gasoil hechas a
PDVSA. El gasoil comprado a PDVSA reporta un costo de cobranza por
intermediacion en el proceso de provision del combustible mas alto (casi el triple), si
se compara con las cotizaciones de otras proveedoras de la region.

Argelia: Precio del crudo evolucionara de US$65 a U  S$70. Segun previsiones del
ministro de Energia de Argelia, el precio del barril de petréleo evolucionara entre los
US$65 y US$70 en los mercados internacionales hasta fin de afo, fundamentado, a
priori, en el aumento del consumo de gasolina en EEUU en el verano; y para
principios de 2010 la cotizacidén experimentara un aumento por encima de los US$70.

Un mes de estatizaciones = un mes sin pago de sueld  os. El sindicato petrolero del
Zulia denuncié que los trabajadores de la Costa Oriental no han recibido el pago de
sus sueldos, luego de que el 8 de mayo el Estado tomara las contratistas. Segun la
Asociacion de Industriales y Comerciantes de Lagunillas, se estima que 108.000
trabajadores se encuentran desempleados gracias a las nacionalizaciones.

Denunciaran a PDVSA ante la OIT. La Federacién de Trabajadores del Petréleo,
Gas y Similares de Venezuela (FUTPV), denunciard a PDVSA ante la OIT por el
incumplimiento de la convencién colectiva y por los problemas que surgieron a raiz de
la nacionalizacion de las empresas vinculadas a la actividad petrolera.

Precio OPEP promedia 66,07 por barril en la primera  semana de junio. El precio
de la cesta de petréleo de referencia de la OPEP subié a US$66,1 por barril el viernes
desde los US$59,7 de la semana previa.

Cesta venezolana siguidé esta corriente . La cesta venezolana se incrementd en
US$5,2 entre el primero y el 5 de junio, para cerrar con un promedio semanal de US$
61,3 el barril.

Siguen las expropiaciones. El Ministerio de Energia y Petréleo inicio la expropiacion
de las empresas de transporte de gasolina del estado Tachira, de las 90 empresas,
las 9 principales seran ocupadas en los proximos dias. En Delta Amacuro, el
Gobierno tomé control de operaciones de la empresa estadounidense de transporte
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de crudo Exterran. También expropiaron recientemente una planta de generacion
eléctrica y una empresa de compresion de gas que también pertenecia a Exterran.

Tips Sectoriales

Industriales: CADIVI otorga solo el 41% de lo que s olicitan. Los empresarios
afiliados a CONINDUSTRIA tienen proyecciones negativas en términos de inversion y
de crecimiento. A través de una encuesta que la organizacién realizé en el Congreso
Internacional 2009, los industriales sefialaron que CADIVI sélo otorga 41% de lo
solicitado. La encuesta revela, adicionalmente, que 66% consideran que sus
necesidades de ddélares no han sido satisfechas durante el Ultimo afio y también
reveld que 69% de los empresarios prevén que su actividad caera para finales de este
primer semestre, lo cual va en linea con la opinibn que tenemos
en Ecoanalitica sobre la situacion que genera el retraso en la liquidacion de divisas
sobre la inversion y por ende en el crecimiento econémico.

CADIVI adeuda aproximadamente US$80 millones a empr esas chilenas .
Alrededor de 52 empresas chilenas no han recibido el pago de US$80 millones por
negocios con Venezuela. En este sentido, Ricardo Sanguino, presidente de la
Comision de Finanzas de la Asamblea Nacional (AN), expresé que las autoridades de
la AN se reuniran con CADIVI para solventar esta situacion.

Se agiliza otorgamiento de certificados . El Ministerio de Ciencia, Tecnologia e
Industrias Intermedias en las Ultimas semanas ha convocado a los empresarios, que
han experimentado retrasos en la asignacion de divisas para importar, a fin de
acelerar la entrega de certificados de no produccion o de insuficiencia, necesarios
para importar materias primas.

Empresas reponen inventarios a precios de dolar per  muta. Empresarios afirman
que, gracias al retraso en el pago de divisas preferenciales y a las expectativas
negativas generadas por el precio de la divisa paralela, los precios de sus productos y
servicios van a ser reajustados. Al tener que esperar mas de 180 dias para recibir las
liquidaciones, las empresas han decidido pagar deudas a ddlar paralelo, puesto que el
costo de financiar la espera podria generar un valor mas alto de reposicién de sus
productos. Por ende, se espera que los articulos en general aumenten su precio entre
10% y 20% en el proximo trimestre, especialmente los de consumo masivo, como
linea blanca y marrén, ropa, calzado, cuidado personal y belleza, autopartes y
tecnologia.
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¢Habr& cartera obligatoria para empresas de propied ad social? De acuerdo con
el anteproyecto de la Ley de Propiedad Social, el Ejecutivo debe financiar a estas
empresas; pero queda abierta la posibilidad para que las entidades financieras
respalden a estas empresas. El diputado Ulises Daal, jefe del equipo redactor del
anteproyecto, considera que debe establecerse una cartera especial de créditos, con
tasas preferenciales, para apoyar al Estado en el desarrollo de la propiedad social.

Proponen que el 60% de la programacion del cable se  a de produccion nacional
Un borrador de la ley especial de television por suscripcion, establece que las
operadoras de cable deberan ceder de forma gratuita hasta un 60% del total de
canales UHF, VHF, comunitarios, de servicio publico y de produccion nacional
audiovisual.

Estiman caida de la actividad manufacturera en 3,5% . Eduardo Gomez Sigala,
presidente de CONINDUSTRIA, declar6 que estima que para el cierre de 2009 el
sector manufacturero registrara una contraccion entre 3% y 3,5%, debido, entre otros
factores, a que la capacidad de producir esta limitada por la falta de divisas.

Estado fomentara ensamblaje de celulares.  Jesse Chacon, Ministro de Ciencia,
Tecnologia e Industrias Intermedias (MCTII), expresd que el Gobierno promovera la
fabricacion de celulares en lugar de la importacion de teléfonos terminados. Segun
Chacon, se intentara aplicar el esquema de la industria automotriz, que consiste en
importar las partes para ensamblar, en lugar de importar articulos terminados.

CVG y empresas eléctricas deben VEF 5.300 millones a EDELCA. la
Electrificacion del Caroni (EDELCA) contabiliza en su informe de gestién al 31 de
diciembre de 2008, VEF 5.385 millones en cuentas por cobrar a las empresas de
aluminio subsidiarias de la Corporacion Venezolana de Guayana (CVG) y a las
eléctricas integrantes del Sistema Interconectado Nacional (SIN). Segun sus
proyecciones, estas cuentas por cobrar rosaran los VEF 8.627 millones a finales de
20009.

Estado asume control de acciones japonesas en VENAL  UM. Inversionistas
japoneses abandonaran sus participaciones en la reductora de aluminio; gracias a la
debilidad del mercado mundial de aluminio y a las dificultades de las empresas de la
corporacion Venezolana de Guayana es dificil que surja algin inversionista
internacional que esté interesado en adquirir dicha participacion japonesa. De tener la
posibilidad de obtener el control total de la empresa, se le facilitaria al estado la
creacion de la “corporacion de aluminio”, fusionando VENALUM y ALCASA en una
sola unidad de produccion y de esta manera obtener una solucion estructural en el
sector.
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Ventas de vehiculos disminuyeron 47% respecto a 200 8. De acuerdo con el
reporte mensual de CAVENEZ, la venta de automoviles nuevos en los cinco primeros
meses del afio disminuyo 47% en relacion al mismo periodo de 2008. En los cinco
primeros meses de 2008 se importaron 72.975 vehiculos, mientras que este afio se
importaron 19.134 unidades este afio.

Escalada en el IPC de la construccion sigue su asce  nso. Entre mayo de 2008 y
mayo de 2009 los precios a nivel del productor aumentaron 17,3%, y entre abril y
mayo de este afio dicho aumento fue del 2,5%. El ascenso se debe a diversas
razones, entre ellas se encuentran el hecho de que algunos fabricantes de insumos
para la construccion estén incluyendo los costos de transporte, que a su vez fue el
sector con mayor inflacion acumulada entre enero y mayo de este afio (17,2%), y a la
demanda asociada a las 120.000 viviendas que ya cuentan con los permisos
necesarios para iniciar su edificacion.

Peligra culminacion de 85.000 viviendas . El presidente de la Camara Inmobiliaria
de Venezuela expreso que al eliminarse la indexacién por inflacion del precio de las
casas, se detendran los proyectos y ya no se podran culminar unas 85.000 viviendas
gue estan en construccion, ni las 120.000 que poseen los permisos y que tendrian
que entregarse entre 2010 y 2011.

Gasto militar venezolano se redujo 12,6% en 2008. De acuerdo con el informe
anual sobre armamento, desarme y seguridad mundial presentado por el Instituto de
Investigaciones por la Paz Internacional de Estocolmo (SIPRI), Venezuela gast6 en
2008 un total de US$1.987 millones; éste seria el segundo afio consecutivo de
reduccién en compras de materiales bélicos. El informe ademas sefiala que el gasto
militar venezolano se ha incrementado un 64,3% en los Ultimos diez afos,
colocandose por encima del promedio regional de 50,3%. Con el gasto reportado para
2008, Venezuela se encuentra de cuarto lugar en la lista de mayores compradores de
armas en Suramérica.

Tips Crisis Munalal

El FMI prevé recuperaciéon econdmica mundial en el p  rimer trimestre de 2010. El
director del Fondo Monetario Internacional, Dominique Strauss-Kahn, dijo el lunes que
la economia mundial tocaria su punto de inflexién entre septiembre y octubre de este
afio, y que con seguridad se recuperara en el primer semestre del proximo afo,
elevando sus previsiones de crecimiento del 1,9% al 2,4%.
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Empeoran predicciones de crecimiento europeo. Trichet anuncié que los
economistas de la institucion prevén una contraccion de la economia de la eurozona
de entre el 4,1% y el 5,1% en 2009, mientras que para 2010 se espera que la
actividad se sitie en un rango de entre el -1% y el 0,4%. En lo que respecta a la
inflacién, los economistas del BCE prevén que la inflacion armonizada se situara en
2009 entre el 0,1% y el 0,5%, mientras que para 2010 se espera un crecimiento flat
(alrededor de 0).

El BCE mantiene la tasa de interés en 1%. El pasado jueves, el Banco Central
Europeo (BCE) decidié no realizar un nuevo recorte en la tasa de interés, ya que la
economia europea y mundial muestra ligeros signos de mejoria macroeconémica,
sobre todo a nivel de expectativas (confianza del consumidor y empresarios). Desde
octubre de 2008 hasta ahora, el BCE ha recortado 325 puntos basicos de la tasa de
interés; no se ven nuevos recortes de parte del BCE, al menos en el corto plazo.

El gasto militar global no parece estar afectado po r la crisis . Durante 2008 el
gasto militar crecié un 4% vy alcanzé la cifra récord de US$1.464.000 millones;
Durante los ocho afos de la presidencia de George W. Bush, los gastos militares
estadounidenses alcanzaron su nivel mas alto en términos reales desde la Segunda
Guerra Mundial. Esta politica armamentista ha contribuido al aumento de los déficits
publicos de muchos paises, entre los que destacan, ademas de Estados Unidos
(EUA), Irak, China y Rusia. Una vez superada la crisis, EUA tendr4 que reducir su
déficit progresivamente hasta llevarlo a un nivel sostenible de 3% del PIB, segun Ben
Bernanke, (actualmente 8%); para lograr esto, el gasto militar es uno de los mas
susceptibles a ser reducido, y dado que la industria militar representa un 5,3% del PIB
de EUA, esto podria reducir significativamente el crecimiento a largo plazo de esta
nacion.

EUA: Los inventarios al por mayor caen por octavo m es consecutivo. Los
inventarios al por mayor cayeron 1,4% en abril, después de haber caido 1,8% en
marzo. Al ritmo de ventas actual, tomaria 1,31 meses acabar con los inventarios,
comparado con 1,32 meses de marzo y 1,10 meses de junio de 2008. La reduccion de
los inventarios, aunque no es de gran magnitud, es un buen indicativo de ligeras
mejoras en la demanda y de que los fabricantes reducen su produccion para evitar
caidas en los precios. A su vez, los inventarios de vehiculos cayeron 4,5% vy las
ventas bajaron un 7,8%.

GM vy Citigroup salen del Dow Jones. ElI Dow Jones es el indice bursatil mas
antiguo, se cotiza desde 1896 y esta compuesto por solo 30 compafias, consideradas
las mas solidas de Estados Unidos, ya que este es un indice representativo de la
salud de la economia americana. A partir de esta semana GM y Citigroup fueron
removidos del Dow Jones, porque dejaron de ser consideradas compafhias
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saludables, dignas de estar en ese top 30; y fueron reemplazadas por la empresa de
tecnologia informatica Cisco Systems y la aseguradora Travelex. De las empresas
que han sido parte del Down Jones, General Electric es la Unica que permanece
desde 1896.

GM detendra la produccion en 13 de sus 15 plantas e  nsambladoras en EUA para
reducir los inventarios de vehiculos, y planea cerrar 1.100 concesionarios, que tienen
bajas ventas, para reducir sus costos.

S&P reduce rating de deuda irlandesa. Standard & Poor’s rebaj6é el rating de la
deuda de largo plazo de Irlanda, de AA+ a AA, debido a que el costo del plan de
rescate del sistema financiero irlandés serd mucho mayor de lo previsto. Irlanda fue la
primera economia europea en entrar en recesion: en septiembre de 2008.

Gobierno francés revisa a la baja sus expectativas de crecimiento. EIl Gobierno
francés ajusto su perspectiva de crecimiento con la de la OCDE; hasta marzo, Francia
estimaba un crecimiento de -1,5% para 2009 y un crecimiento de 1,0% para el afio
que viene, ahora estas estimaciones son de -3,0% y 0,5%, respectivamente. La
economia francesa se contrajo 1,2% en el primer trimestre del afio; los principales
responsables de esta contraccion son la inversién privada (-9,4%) y el sector externo
(-0,4%). En lo que respecta al crecimiento del consumo, éste se ha mantenido
ligeramente positivo (0,4%) y ha mitigado los efectos negativos de las otras variables.
Por su parte, el Gobierno aleman prevé una contraccion de 6,0% para su producto de
este afo.

Toyota planea reducir sus costos en US$1.000 millon es para 2012. El mayor
fabricante de carros del mundo planea ejercer esta medida, luego de que la crisis ha
impulsado la demanda de vehiculos pequefios y eficientes, en vez de su principal
fuerte que eran los vehiculos lujosos y de gran tamafio. En 2008 la gigante automotriz
reportd pérdidas por US$4.600 millones, y prevé que para 2009 esta cifra ascendera a
US$8.500 millones. Esta medida de recorte de costos va desde usar métodos y
componentes de fabricacion comunes para sus autos compactos, hasta estudiar la
posibilidad de reducir el tamafio de su Corolla.

Rusia busca ayuda en el BM para aliviar problemas p resupuestarios. Los
problemas presupuestarios de Rusia por la crisis mundial (debido a las caidas en los
precios del petroleo y del gas), indican que los rusos podrian necesitar para 2010
hasta US$10.000 millones para equilibrar su presupuesto; por ende, representantes
del Ministerio de Finanzas ruso y del Banco Mundial comenzaron a discutir los
aspectos técnicos del préstamo durante la realizacion de un foro econémico en San
Petersburgo.
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CEPAL y OIT: Desempleo en AL aumentara para finales  de afio. El impacto de la
crisis sobre el empleo en América Latina para el primer trimestre, cuando se sumaron
mas de un millon de desempleados, pero la situacion empeorara en el resto del afo,
con una tasa de desocupacion entre 8,7% y 9,1%, (vs. 7,5% en 2008), segun un
reporte de CEPAL y la OIT. La cifra de los tres primeros meses del afio supone un
aumento de 0,6 pp. Respecto a igual periodo de 2008, totalizando una media de
desempleo regional de 8,5%. Esto significaria que entre 2,8 y 3,9 millones de
personas podrian sumarse a los 15,9 millones de personas desempleadas que habia
en 2008 en las zonas urbanas.

Tips Politicos

SUDEBAN investiga junta interventora del Banco Lati no. La SUDEBAN envi6é una
circular a todas las entidades financieras que operan en el pais para que éstas
remitan informacion sobre las cuentas bancarias, o cualquier instrumento financiero,
gue posean de German Garcia Velutini, Gustavo Roosen, Celso Dominguez, Edgar
Dao y Jacques Vera. Esta solicitud se hace de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 251 del Decreto de Reforma Parcial de la Ley General de Bancos.

Acusan de cobro ilegal del IPC. EIl presidente de la Comision de Participacion
Ciudadana de la Asamblea Nacional, Dario Vivas, declar6 que algunos constructores
estan empleando mecanismos para cobrar de manera ilegal el indice de Precios al
Consumidor (IPC), tales como la unidad tributaria. Ademas manifesté que existe en la
AN un anteproyecto de Ley de Preventa de Inmuebles, y, de acuerdo con la sentencia
que dicte el Tribunal Supremo de Justicia, se anexara al instrumento juridico el
retroactivo que permita la indemnizacion a las familias.

Denuncian restriccion de libertad sindical. Representantes de Fedecamaras
denunciardn ante la Comision de Expertos de la Organizacion Internacional del
Trabajo (OIT) que el Ejecutivo ha limitado el derecho a la libertad sindical y de
asociacion y la inexistencia del didlogo social; ademés, resaltaran los aspectos
ideoldgicos de los proyectos de ley, tales como la Ley del Trabajo y la de Propiedad
Social.

Elecciones de FUTPV quedan pautadas para el 29 de j ulio. La Direccién de
Asuntos Sindicales del Consejo Nacional Electoral (CNE) y la comision electoral de la
Federacion de Trabajadores del Petréleo, Gas y Similares de Venezuela (FUTPV)
aprob6 el nuevo cronograma de las elecciones petroleras. Estas quedaron fijadas
para el 29 de julio.
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Proponen reducir jornada laboral para dedicar tiemp 0 a trabajo comunitario. El
presidente de la Comision de Desarrollo Social Integral de la Asamblea Nacional,
Oscar Figuera, manifestd que la nueva Ley Orgéanica del Trabajo deberia incluir una
reduccién de la jornada laboral, y que ese tiempo libre deberia utilizarse para
actividades voluntarias de gestion publica con fines sociales. No obstante, destaco
gue la comision parlamentaria actualmente no defiende ninguna propuesta especifica,
sino que prefieren fomentar el debate.

Plantean incluir método D’Hondt en la Ley Electoral . Los integrantes del PSUV
incorporaran una disposicion referida al método D'Hondt, el cual se ha utilizado en el
pais durante los ultimos 50 afios para repartir de forma proporcional los cargos de la
lista de los cuerpos deliberantes. No obstante, el articulo 7 de la Ley Electoral
establece que la elecciébn nominal no afectara la eleccién proporcional mediante lista.

Ecuador ingreso al ALBA . El presidente Rafael Correa anuncié que Ecuador sera
miembro de la Alternativa Bolivariana para las Américas (ALBA). Correa sefialé que
Ecuador también se beneficiara del Fondo Comun de Inversiones y del Sistema
Unico de Compensacion Regional (SUCRE).

Argentina: En desacuerdo con entrada de Venezuelaa | MERCOSUR. Bloques de
la oposicion y las principales camaras de empresarios de Argentina solicitaron que
se anule la ley que legalizé la entrada de Venezuela al MERCOSUR en respuesta a
las nacionalizaciones de empresas argentinas que operaban en Venezuela.

HIN1: La OMS declaro nivel de alerta maximo (nivel 6), con lo que ya es
oficialmente una Pandemia. El total de casos confirmados en Venezuela asciende a
25.
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