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Los cambios institucionales que han ocurrido en los ultimos afios, unidos a
un clima de confrontacion entre el Estado y el sector privado de la
economia, han tenido impactos significativos en el clima empresarial de
Venezuela. A pesar de todo, el sector privado no sélo es el principal
empleador, sino también mayor inversionista que el sector publico.

¢, Qué dice el El Informe Econdmico 2008 (IE08) da a conocer algunos elementos

BCV? interesantes sobre la inversiéon en Venezuela. Esto es significativo, pues el
BCV en el pasado ha mostrado reticencia en dar a conocer a la opinion
publica las cifras y datos sobre la inversién en el pais. Tengamos presente
gue lo que conocemos por inversion es la formacién bruta de capital fijo
(FBKF), un concepto que abarca la inversion en equipos de transporte,
otras maquinarias y equipos y edificaciones y construcciones.

Los puntos mas resaltantes del informe son:
» Una caracteristica general que muestra el gasto de inversion es su

alta volatilidad, especialmente cuando se compara con el resto de
los componentes del PIB.
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* En Venezuela, la tasa de inversion (medida como la relacion entre
la FBKF y el PIB) mostr6 un sostenido y rapido ascenso entre
2004 y 2007 y, a pesar de haber disminuido ligeramente en 2008 a
31,4%, este valor continud siendo uno de los mas elevados de la
dltima década. El informe sefiala que el gasto de inversion
observado en nuestro pais durante los udltimos afios ha sido
significativamente superior al exhibido por otros paises
latinoamericanos, en los cuales la tasa de inversion se ha elevado
de manera mas moderada, y alcanzé para 2008 un nivel promedio
de 20%.

» El marcado ascenso que mostro la tasa de inversion en Venezuela
estuvo sustentado en un fuerte crecimiento del gasto no
residencial, el cual incluye los rubros de edificaciones y otras
construcciones, maquinarias y equipos y equipos de transporte.

Formacion Bruta de Capital Fijo (como % del PIB)
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Un hallazgo Otro punto fundamental que resalta el IEO8 es el relativo a la composicion
importante de la inversion en Venezuela. Decimos fundamental porque en los ultimos

afos, dada la dinamica politica y econdmica del pais, se han hecho dos
sefialamientos, que ya parecen verdades indiscutibles. El primero es que el
sector privado no invierte, que soélo se aprovecha de la bonanza; segundo,
gue es una consecuencia de lo primero, el incremento de la inversion en
los dltimos afios es responsabilidad del sector publico.
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Sobre esto el IEO8 sefiala “que el gasto de inversion realizado por los
agentes privados en los ultimos 10 afios representd 60% del total (19% del
PIB) y ha sido tradicionalmente el méas volatil, dado que ha respondido con
mayor sensibilidad a los cambios en el sentimiento y las expectativas sobre
el desempefio futuro de la actividad economica”. Mas adelante también
destaca que “la inversion privada fue mas diversificada que la publica
(12,4% del PIB) y ha tendido a concentrarse en obras de infraestructura
contabilizadas en el componente de edificaciones y otras construcciones.

FBKF por Sectores Institucionales
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Fuentes: BCV y Ecoanalitica.

Este punto parece entonces olvidarlo el Ejecutivo. EI ministro Giordani ha
destacado la importancia de la inversion para asegurar crecimiento y el
BCV demuestra que el sector privado ha sido un factor fundamental en ese
sentido, pero que es sensible a los cambios del entorno. De esta manera,
el Ejecutivo debe crear las condiciones idéneas para que esto continte
desarrollandose. Es evidente que no ha sido asi.

Ta" barato dame Segun el BCV uno de los elementos que favorecio el auge de la inversién

dos en el periodo analizado fue el anclaje cambiario, o lo que es lo mismo, el
acceso de empresas venezolanas al tipo de cambio oficial, claramente
sobrevaluado. Esto facilité la adquisicion de bienes de capital foraneos,
especificamente de equipos de transporte y otras maquinarias y equipos,
cuyas tasas de incremento anual durante la presente fase expansiva
promediaron un 40% y un 36%, respectivamente. Esto ocurrid, incluso a
pesar de la fuerte desaceleracion observada en 2008, que fue causada,
principalmente, por la caida que experimento la inversién en productos de
origen importado.
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De manera que también en 2009 cabria experimentar una fuerte
desaceleracion de la inversion, dada la restriccion que ha sufrido el acceso
a las divisas a tipo de cambio oficial. En el primer semestre, la caida en el
acceso a divisas es cercana al 40%.

También asociado a la implementacion del control de cambio, pues, en
esencia, como consecuencia de éste, la inversién se vio impulsada por la
persistencia de bajas tasas de interés reales.

En el empleo Respecto al empleo, también destaca la preeminencia del sector privado.

también es lider Segun datos del INE, el sector privado en junio de este afio totalizaba una
némina de 9.764.393 personas,161.696 trabajadores mas que hace un
afo. La relacién entre ambos sectores indica una tendencia creciente para
el Estado, aun cuando dista mucho de robarle el terreno a la empresa
privada. El organismo oficial indica que aproximadamente el 17,9% de los
ocupados pertenecia al sector publico al cierre del mes de junio de este
afo, mientras que en manos privadas se encontraba el 82,1%. Hace justo
un afio los trabajadores gubernamentales representaban al 17,7% de la
poblacion ocupada en el pais, mientras que el 82,3% estaba del lado
privado.

Un punto importante a tener presente es el de los empleados que se
desempefian en el sector privado, pues el hecho de que el INE los califique
asi no quiere decir que cuentan con un puesto de trabajo formal, pues
también abarca el sector informal de la economia. Segun el INE, alrededor
del 40% de las personas que trabaja en el sector privado lo hace por
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cuenta propia. Esto implica que 1.976.651 trabajadores son informales
desde la actividad privada.

Un contexto En el primer semestre del afio, la economia venezolana comenzo6 a mostrar

dificil signos evidentes de contraccion de la actividad econdmica, asi lo reflejan
indicadores clave como la evolucién de la cartera crediticia, el indice de
ventas comerciales, el indice de actividad de la industria manufacturera y la
situacion de las industrias bésicas y petrolera. Los datos del segundo
trimestre que esta por publicar el BCV reflejaran una caida en el
crecimiento de la economia.

En esencia, la fuerte desaceleracidén (hoy en dia contraccién) en Venezuela
la ha sentido es el sector privado. En nuestra opinidn los sectores mas
vulnerables seran los que han experimentado un mayor crecimiento en el
consumo, las importaciones, el sector petrolero y el de la construccion.
Mientras el Ejecutivo via deuda, fondos extras y utilidades cambiarias via
mercado permuta ha podido ir cerrando su brecha.

En este contexto, en el mediano plazo uno pensaria que: primero, las
empresas no estan invirtiendo para incrementar la capacidad de
produccioén, sino para extender su cobertura y profundizar su conocimiento
sobre el consumidor. Segundo, se incrementara la dependencia de las
importaciones, dada la sobrevaluacion del tipo de cambio y la menor
produccion interna; tercero, CADIVI otorgard menos divisas, por lo que
muchos productos importados dejaran de ser competitivos.

Por ultimo, continuara creciendo la participacion del sector publico en
algunos sectores de la economia (los denominados o por denominar
“estratégicos”). Aunque en otros sectores la interdependencia entre
publico-privado aumentara, ya que el sector privado tiene mayor
conocimiento del mercado local. Todo ello con los impactos negativos
sobre la inversién y el empleo. En resumen, el panorama es una economia
sustentada exclusivamente en el sector publico y creciendo muy por debajo
de su nivel potencial (3,8% en promedio anual).
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Tips Economicos

PDVSA sdélo entrega al BCV el 40% de sus ingresos. En las cuentas ingresos y
egresos de divisas del BCV para el primer trimestre del afio, se refleja que PDVSA
so6lo entregd US$3.293 millones, lo cual representa el 40% de lo que obtuvo la Estatal
por las exportaciones de crudo en dicho periodo. Para Ecoanalitica, PDVSA ha venido
ganando progresivamente una autonomia financiera y cambiaria cuya influencia en la
economia es tan o mas fuerte que la del mismo BCV.

Presiones latentes en el mercado paralelo.  La cotizacion del ddlar paralelo se ha
disparado en los ultimos dias por falta de intervencion de la Oficina Nacional del
Tesoro y de PDVSA en el mercado no oficial, debido a que el BCV no ha liquidado
US$8,5 millones, aun cuando CADIVI aprobd tal monto para los importadores.
También se supo que los compradores de la reciente emision de Petrobonos estan
vendiendo los papeles con la finalidad de obtener una mayor cantidad de bolivares al
momento de vender los ddélares obtenidos en la reventa, dada la depreciacion del tipo
de cambio paralelo.

Continda la disminucion de la pobreza en Venezuela. El presidente del Instituto
Nacional de Estadistica (INE), Elias Eljuri, declar6 que contindia la reduccion de la
pobreza en Venezuela al comparar las cifras de pobreza de los primeros semestres.
Medida por los ingresos, la pobreza bajo de 27,7% (1.769.000 hogares) en 2008 a
26,4% (1.190.000 hogares) en el 2009, bastante inferior al nivel de pobreza registrado
en el afio 1998 (49%). En relacion a la pobreza extrema, ésta ha descendido de 21%
en 1998 (985.270 hogares) a 7,5% en 2008 (471.000 hogares) y a 7% en 2009
(453.458 hogares).

Y ademas se redujo la desigualdad en Venezuela.  Segun Elias Eljuri, entre 1998 y
2009, el indice de desigualdad se redujo en Venezuela de 0,487 a 0,407, el mas bajo
de América Latina, segun el Instituto Nacional de Estadistica (INE). Segun Eljuri, en
este resultado incidieron el aumento del salario minimo de US$185 en 1998 a US$409
en el 2009, el numero de pensionados con pensiones iguales al salario minimo, las
transferencias monetarias directas a la poblacion y la igualdad en salarios rural y
urbano. No debemos olvidar que el INE ha modificado la metodologia para mediar la
pobreza y el desempleo, entre otras variables, esto sin mencionar que nuestro tipo de
cambio respecto al dolar esta sobrevaluado.

Giordani anuncia que se reactivara la economia en 5 meses. El ministro del Poder
Popular para la Planificacion y Desarrollo, Jorge Giordani, expresoé recientemente que
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el Ejecutivo Nacional reactivara la economia en los proximos 5 meses (aumentar la
oferta agregada), con el objetivo de bajar la tasa de inflacion. Asimismo resalté que se
plantea la necesidad de romper con el ciclo inflacionario empleando métodos como la
oferta agricola nacional.

Barroso niega el establecimiento de un sistema dual . En el programa José Vicente
Hoy, Manuel Barroso descarto la implantacion de un sistema de cambio dual, aunque
aclaré que ésta no seria una decision de CADIVI. Al mismo tiempo neg6 que las
funciones de CADIVI sean traspasadas al Banco Central de Venezuela.

Salarios cada vez rinden menos. ElI BCV publicé recientemente el indice de
remuneraciones para el segundo trimestre de 2009. Al descontar el efecto de la
inflacién sobre los sueldos y salarios, el indice de remuneraciones general descendio
8,6% en términos reales en relacién al mismo periodo del afio previo. Es importante
destacar que el sector privado registré una disminucion de 10% respecto al segundo
trimestre de 2008, mientras que el sector publico mostré una desmejora de 39,1% en
cuanto a las remuneraciones. En el grafico puede apreciarse que en los ultimos
trimestres el deterioro del salario ha estado de la mano con la baja del desempleo; sin
embargo, para el segundo semestre se incrementara el empleo y no habra una
mejora de los sueldos y salarios en términos reales.

indice de Salarios Reales (IT-1997=1,00)
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Tasas de interés. Segun la dltima informacién disponible, la tasa de interés activa
para la primera semana de agosto fue de 18,97%, lo que representa un aumento de
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170 puntos basicos en relacion con la cuarta semana de julio. Por su parte, las tasas
de los depositos a plazo y la tasa pasiva se situaron en 1451% y 12,59%
respectivamente, lo que significa una disminucion de 2 puntos béasicos para la tasa de
depdsitos a plazo, mientras que la tasa pasiva no sufri6 modificaciones.

Reservas internacionales. Las reservas internacionales presentaron un incremento
de 0,6%, al pasar de US$31.097 millones al cierre de la ultima semana de julio a
US$31.283 millones en la primera semana de agosto. En relacion al mismo periodo
del afio anterior, las reservas han disminuido aproximadamente 13%.

Liquidez monetaria. De acuerdo con la ultima informacion suministrada por el BCV,
la liquidez monetaria al final de la Ultima semana de julio registré un aumento de 1,8%
con respecto a la tercera semana del mismo mes, al ubicarse en VEF 219.040
millones. En lo que va de afio la liquidez ha aumentado 12,75% y se ha incrementado
en 34,24% en comparacion con el mismo periodo del afio anterior.

Tips Petroleros

Cancelado acuerdo de Combustible con Colombia. En su programa Alo presidente
del 9 de agosto, el presidente Hugo Chavez ordend, en conexién con las relaciones
comerciales con Colombia, que el convenio de combustible que mantiene Venezuela
con el vecino pais sea terminado. La repercusion en Venezuela esta en la pérdida
para PDVSA por la venta de combustible que, segun datos de la petrolera colombiana
Ecopetrol, Colombia compra a la Estatal unos 4,5 millones de galones de gasolina
mensuales, destinados a los mercados de Cucuta y del departamento de la Guajira,
ambos fronterizos con Venezuela.

Vuelve produccion en la Faja. Luego de que Venezuela en enero, cumpliendo con la
OPEP, acordara reducir su produccion petrolera en 189.000 b/d —121.000 pertenecian
a la Faja- se ha retomado la produccion a plena capacidad activando los 4
mejoradores de crudo extrapesado presentes en la Faja, mas una asociacion con la
firma china CNPC, por lo que se alcanz6 el pasado miércoles 5 de Agosto una
produccion de 600.000 b/d, afirmé Eulogio Del Pino, vicepresidente de Exploracion y
Produccion de la Estatal. Dicha restitucidon del recorte puede estar fundamentada en
elevar la oferta por un detrimento en la produccion de crudo de PDVSA en lo que va
de afio.

...Aunque habra una parada programada. Del Pino informé que el mejorador
PETROPIAR (-de PDVSA y CHEVRON, y con capacidad de 180.000 b/d) tendra una
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parada programada de 40 dias a partir del 15 de septiembre. Durante ese lapso,
PETROPIAR exportara entre 100.000 y 110.000 b/d de crudo diluido, elaborado a
partir de crudo extrapesado.

Certificado bloque de reservas Junin 7 . PDVSA culminé la fase de cuantificacion
del bloque Junin 7, en un estudio realizado por la espafiola Repsol YPF y la
participacion de la companiia certificadora Ryder Scott. Dicho estudio forma parte del
esfuerzo para certificar las reservas probadas en el marco del Proyecto Orinoco
Magna Reserva, el cual culminara en el afio 2010 y deberé ratificar a Venezuela como
el pais con las mayores reservas de hidrocarburos liquidos en el mundo, las cuales
ascienden a 173.000 millones de barriles.

Las trabas para los inversores del Proyecto Carabob 0. A pesar del buen clima
generado, principalmente por el boom en los precios petroleros, entre los afios 2007 y
2008 en torno a la explotaciéon de crudo en la Faja Petrolifera del Orinoco, donde
hasta 27 empresas se habian seleccionado, para estos dias, existen muchos
obstaculos que presionan a las compafias petroleras internacionales a estudiar la
inversion, entre ellas: la no aceptacién del arbitraje internacional por parte del
Gobierno, la exigencia hacia el socio minoritario para que aporte todo el
financiamiento sin poder tener control del negocio, el control de los dividendos por
parte de PDVSA —quien no cancela desde 2008-, la incertidumbre en cuanto a las
reglas del juego, aumento de 8% a 20% del factor de recobro, y esto sin aun
mencionar el clima de incertidumbre creado por las expropiaciones y las facilidades
en industrias de otros paises.

CITGO con problemas de liquidez. En junio de este afo, la calificadora Fitch
Ratings redujo su perspectiva sobre CITGO de estable a negativa, tras considerar que
sus estados financieros del primer trimestre de 2009 reflejaron un flujo de caja
negativo de $1,15 millardos. En la revisién de la calificacién, Fitch consideré que el
flujo negativo se mantendra hasta al menos 2010 por los altos requerimientos de
capital para cubrir sus compromisos.

Por ello, PDVSA inyecta flujo de caja. Sin dar cuenta de los grandes compromisos
gue posee, el holding comenzara a pagar este mes una deuda por US$1.000 millones
gue posee con su filial CITGO, quien contrajo deuda para inyectarle liquidez a su casa
matriz (PDVSA) con un sindicato de bancos liderados por el BNP Paribas y el UBS
desde diciembre 2007; con esta medida se eleva el flujo de caja de dicha filial
dedicada a la refinacion y mercadeo de productos de hidrocarburos en Estados
Unidos y el area del golfo de México y el Caribe.

Postergados proyectos Petroquimicos. Braskem, la mayor empresa petroquimica
de América Latina, postergaria hasta dos afios inversiones estimadas en US$4.500
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millones que tenia previstas realizar con PEQUIVEN debido a que la caida de la
demanda mundial cred un exceso de oferta de plastico, sefialo el vicepresidente de la
empresa a Reuters. Por ello, la fabrica de la sociedad conjunta PROPILSUR, que
producird 455.000 toneladas anuales de polipropileno, comenzara a operar en 2013 y
no en 2011 como se planeaba originalmente. En tanto, la unidad polimérica, que
producird 1,3 millones de toneladas de polietileno, seria inaugurada en 2014, dos
afios después de lo que se habia previsto.

Acuerdo de Refineria en Pernambuco, casi listo. Se espera que para septiembre
los presidentes de Venezuela y Brasil firmen el acuerdo de asociacién entre
PETROBRAS y PDVSA para el proyecto de construccion de la refineria Abreu e Lima
la cual se localizara en el estado de Pernambuco, Brasil, sin quedar ningun tema
pendiente en lo que a negociacion se refiere. PDVSA poseera el 40% de la refineria
cuya capacidad de procesamiento es de 230.000 b/d y un costo total de inversion
estimado en US$4.000 millones.

Los 35 millones de barriles de Cienfuegos. ~ Con una produccién de 65.000 b/d, la
refineria inaugurada en diciembre de 2007 en Cuba deja cifras de 21,5 millones de
barriles para 2008 y 13,5 millones en lo que va de afio, segun un diario oficial en La
Habana. Por su parte, el gerente general de la refineria, el venezolano Pedro
Villarroel, dijo que la produccién marcha acorde con el cronograma previsto y ahora
se trabaja en la construccién de cuatro nuevos tanques para incrementar la capacidad
de almacenaje a 150.000 b/d. El impacto del aumento de la capacidad de refinacién
(actual y a futuro) de esta refineria seria directamente en las ya opacas y significativas
cuentas por cobrar de PDVSA hacia los paises de PETROCARIBE, siendo Cuba su
principal acreedor.

Continda precio sobre US$70 p/b en mercados interna  cionales. Segun nuestra
base de datos de Bloomberg, los precios del petr6leo aumentaron al cierre de la
primera semana de Agosto. El WTI termind a US$70,93 por barril (p/b), con alza de
US$1,48, lo que representa un aumento de 2,1%. Mientras que el Brent de Londres
gand US$1,89 para finalizar la semana a US$73,59 p/b, aumentando 2,6% con
respecto a la semana anterior. Al inicio de la semana las cestas se cotizaron a la baja
con precios de US$70,60 p/b el WTly a US$73,50 p/b el Brent. Se produjo esta leve
caida por el mismo comportamiento bajista que tuvieron los mercados bursatiles
mundiales y por una sobrerreaccion del mercado en relacion al aumento de la dltima
semana en los precios de estos commodities.

Promedio del precio del Crudo Venezolano casi en US  $50 p/b. El precio de la
cesta venezolana repuntd casi 7% en la primera semana de agosto cerrando en
US$67,73 p/b frente a los US$63,16 p/b de la semana anterior. El ministerio de
energia y petréleo atribuye este aumento a las expectativas optimistas sobre la
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recuperacion de la actividad econdmica mundial que estimulara el consumo de
energia. Dicho aumento en el precio, eleva el promedio anual a US$49,24 p/b. Lo cual
aumenta los recursos del estado por concepto de petréleo a US$23.000 millones.

Tips Sectoriales

¢ Como impactara la desviacion de comercio? La sustitucion de importaciones de
Colombia por Argentina generara una serie de consecuencias que no solo afectaran a
Colombia, sino también a la economia venezolana. En este sentido, mientras que
Venezuela no paga arancel al exportar productos a Colombia, los exportadores
deberan cancelar un arancel de 5%, 10% o 15%, al exportar bienes a Argentina. Por
su parte, la importacion de mercancia desde Colombia se demora 25 dias en llegar a
Venezuela y hay rotacion de inventarios entre 30 y 45 dias, mientras que si se
compran bienes al pais surefio, los productos tardarian 52 dias en llegar al pais, y el
stock duraria aproximadamente tres meses. Esto sin considerar los empleos que
genera las relaciones comerciales con el vecino pais.

Proyecto de reforma de la ley de bancos. En la reforma de la Ley General de
Bancos, que actualmente esté en discusion en la AN, se prohibe el uso del Sistema
de Informacién Central de Riesgos para fines distintos al de automatizar consultas de
informacion consolidada en el sistema, explicitamente, no podra ser utilizado para
tramitacion de préstamos 0 aperturas de cuentas; las entidades financieras estaran
obligadas a emitir acciones con las ganancias del final del ejercicio, a las que todo
trabajador con mas de un afio de antigiiedad tendra derecho; si el solicitante de un
crédito ha tenido cuentas en mora en el pasado, los bancos no podran negarle el
crédito solo por esta razon; adicionalmente se crea el Consejo Nacional de Usuarios
del Sistema financiero con el fin de supervisar la actividad de las entidades financieras
y todas las préacticas bancarias.

Y ademas, bancos tendran que entregar el 1% de las ganancias a Consejos
Comunales. En el proyecto de reforma de la ley de Bancos se plantea que todas las
instituciones financieras estaran obligadas a entregar el 1% de sus ganancias para
financiar proyectos de consejos comunales u otra modalidad de organizacion
comunitaria; este 1% sera entregado al érgano publico que la ley determine para que
administre y distribuya estos recursos. Ademas, se aumentara la cartera obligatoria de
microcreditos del 3% al 5% y SUDEBAN tendrd la capacidad de modificar este
porcentaje semestralmente hasta un maximo del 10% de los créditos.

SUDEBAN aumenta requerimientos de capital para banc a universal. La
Superintendencia de Bancos (SUDEBAN) emiti6 una resolucién segun la cual, los
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bancos universales deberan poseer un capital minimo de VEF 170 millones si estan
establecidos en Caracas y un minimo de VEF 85 millones si sélo estan en el interior
del pais. Anteriormente, estos requisitos eran de VEF 40 y 20 millones,
respectivamente; los nuevos requerimientos deberan ser cumplidos al 50% para el 31
de diciembre de este afio y al 100% para el 30 de junio de 2010.

También aumentaron los requisitos de capitalizacion de otros bancos. Para
bancos comerciales, el capital minimo requerido serd de VEF 70 millones o 35
millones, dependiendo de si estan o no ubicados en la capital del pais; para bancos
hipotecarios la exigencia de capital serd& de VEF 35 millones o 25 millones; para
bancos de inversion seran VEF 45 millones o 22 millones; para bancos de desarrollo
VEF 65 millones o 32.8 millones; para bancos de desarrollo micro-empresarial VEF 12
millones; para bancos de segundo piso seran VEF 70 millones o 35 millones; para
arrendadoras financieras y fondos de mercado monetario VEF 22 millones o 12
millones; las entidades de ahorro y préstamo requerirAdn VEF 35 millones o 18
millones; para las casas de cambio el requerimiento sera de un millon de bolivares
fuertes y los operadores cambiarios deberan tener como capital minimo cien mil
bolivares fuertes. El plazo para cumplir la nueva normativa es el mismo que para la
banca universal.

AN propone elevar la cartera obligatoria de turismo hasta un 7%. Junto con el
proyecto de reforma de la ley de bancos, la Asamblea Nacional plantea aumentar la
cartera obligatoria del sector turismo de 3% a 7%; El BCV y el Ministerio de turismo
determinaran si se aprueba la propuesta y la tasa de interés que regira estos
préstamos.

Venta de vehiculos nuevos se reduce en 48%. Segun la Camara Automotriz de
Venezuela (CAVENEZ), en los primeros siete meses del afio la venta de vehiculos
nuevos se redujo en 48,6% con respecto al mismo periodo de 2008, ya van 19 meses
consecutivos de contraccion de las ventas de vehiculos. La mayor parte de la
contraccion estd en los vehiculos importados, cuyas ventas cayeron en 76,3%,
mientras que la venta de los ensamblados en el pais se redujo en 19,2%.

La desaceleracion economica afecta a los seguros. Segun el informe de la firma
Softline Consultors, que recauda informacion de las 10 aseguradoras mas grandes del
pais (poseen el 66,89% del mercado), los beneficios de las empresas aseguradoras
cayeron un 11,93% en el mes de junio en comparacion con el mismo mes del afio
previo, totalizando VEF 646 millones.

El Gobierno restringird importaciones de medicament 0s. Segun el ministro de
Comercio, Eduardo Saman, se restringiran las importaciones de medicamentos
porque el pais esta en capacidad de producir el 98% de los medicamentos
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necesarios; segun el ministro, la capacidad ociosa de la industria farmacéutica
nacional supera el 50% vy las importaciones cubren actualmente la mitad de la
demanda.

Trabajadores de CVG Bauxilum protestan por falta de recursos. La semana
pasada los trabajadores de Bauxilum realizaron una protesta que paralizd la planta
por varias horas porque el Ministerio de Industrias Béasicas y Mineria no le ha
otorgado los recursos requeridos para realizar las inversiones necesarias para el
mantenimiento de la operatividad de la empresa.

Cemex aumenta su produccién mensual. Segun informacion suministrada por el
Coordinador de la Subcomision de Operaciones de la Junta de Transicion de Cemex,
el mes pasado la planta de esta cementera ubicada en el estado Anzoéategui logré una
produccién de 240.000 toneladas; esta produccion mensual no habia sido lograda
desde hace ocho afios.

Nueva paralizacion de MMC Automotriz. ~ La planta ensambladora ubicada en el
estado Anzoategui, que produce vehiculos Mitsubishi, Hyundai y camiones Fuso,
rebajé nuevamente su meta de produccién, que a principio de afio era de 22 mil
unidades, pero que después de la paralizacion de cuatro meses a principio de este
afio, (por problemas laborales) fue actualizada a once mil unidades; ahora luego de
dos semanas de paralizacion por conflictos laborales sé6lo esperan producir unos
nueve mil vehiculos durante este afio.

Ante el cierre de GMV, Ford aumenta su participaci6 n de mercado. Durante el
mes de julio Ford aumento sus ventas un 15,8% frente al mismo periodo de 2008, sus
ventas totalizaron 2.825 unidades, lo que representa el 30,2% del mercado.

Se decomisaron mas de 35.000 Kg de café verde. Funcionarios del CICPC
decomisaron mas de 35.000 Kg de café verde que iban a ser contrabandeados en la
frontera colombiana, esta materia prima sera procesada en una planta de
procesamiento de la recién expropiada Café Madrid. El viceministro de Economia
Agricola, Richard Canén, anunci6 que a través del también recientemente
nacionalizado Banco de Venezuela, se otorgaran créditos a las pequefias productoras
de café como parte de la cartera agricola obligatoria, para asegurar el suministro de
café a los consumidores durante los proOximos meses.

300 personas supuestamente han violado el sistema ¢ = ambiario. El presidente de
CADIVI, Manuel Barroso, informé que la comision entregé a la Fiscalia General de la
Republica 300 denuncias de personas que presuntamente han intentado engafiar al
sistema cambiario con importaciones falsas para obtener las divisas.
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Tips Crisis Munaial

El 90% de los economistas encuestados en EUA creen gue la recesion acabara
este trimestre. The Blue Chips Economic Indicators, una consultora estadounidense,
mostro en los resultados de una encuesta realizada a muchos economistas del sector
privado que el 90% de ellos piensa que la crisis terminara este trimestre, de los cuales
dos tercios creen que la recuperacion tendra forma de U, (recuperacion lenta, tasa de
crecimiento menor al promedio), 17% cree que la misma tendr4d forma de V
(recuperacion acelerada, con tasa de crecimiento por encima del promedio) y otro
17% piensa que la recuperacion serd en forma de W (una rapida pero temporal
recuperacion seguida de una recaida que se superara durante 2010).

La tasa de desempleo de EUA baja a 9,4% en julio. En julio la tasa de desempleo
de los Estados Unidos se situé en 9,4% una décima por debajo de la tasa del mes
anterior (9,5%). Para el mes de julio la cifra total de personas desempleadas asciende
a 14,5 millones, de los cuales cinco millones han estado sin empleo por 27 semanas o
mas.

Aumenta la productividad en Estados Unidos. Durante el segundo trimestre la
productividad laboral de los Estados Unidos aumento6 en 6,4% en comparacion con el
mismo periodo de 2008, mientras que en el primer trimestre sélo aumenté en 0,3%;
esto es producto de que muchas empresas han reducido su personal de marketing,
ventas, recursos humanos y entrenamiento y al mismo tiempo los empleados que
mantienen sus puestos de trabajo deben trabajar mas duro para mantener la
produccion.

Freddie Mac gana US$768 millones en el segundo seme stre después de 7
semestres de pérdidas consecutivas (que acumulan US$63.700 millones). Freddie
Mac, el segundo mayor proveedor estadounidense de hipotecas que fue rescatado
por el Gobierno el pasado afio, registra un beneficio y declara que no necesita mas
ayuda del Tesoro de los Estados Unidos; sus acciones subieron un 80% (revisar en
Bloomberg) el dia en que anuncio sus beneficios.

En Inglaterra, los préstamos hipotecarios aumentan 23% en junio. En el mes de
junio (ultimas estadisticas disponibles) el otorgamiento de préstamos hipotecarios
aumento un 23%, comparado con el mes anterior; se otorgaron un total de 45 mil
préstamos, el maximo de 11 meses y casi el mismo nivel de julio de 2008 cuando se
otorgaron 47 mil hipotecas. Como reflejo de mayor demanda, la tasa de interés
hipotecaria (fija de cinco afos) subi6 de 5,54% en mayo a 5,7% en junio.

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




ECOANALIICA

oanalitica

Informe Semanal |Nimero 30| Semana II, Agosto 2009 |Pag.15

Pero los precios de las viviendas siguen muy bajos. El Gobierno inglés revel6 que
el precio promedio de las casas (£140.222) aument6 un 2% en junio, en comparacion
con el mes anterior, pero siguen estando un 10,7% por debajo del nivel de junio de
2008; en el mes de mayo los precios promedio se encontraban un 12,7% por debajo
de los de mayo de 2008, por lo que esperamos que en esta segunda mitad del afio el
mercado inmobiliario se estabilice.

Rumania se contrae 10% en el segundo trimestre, el FMI le presta ayuda.
Después de haber mostrado una de las tasas de crecimiento mas altas de la Union
Europea el afio pasado (7,1%), el PIB de este pais europeo se contrajo 6,4% durante
el primer trimestre del afio y cerca de 10% segun los primeros estimados del segundo
semestre de 20009.

Tips Politicos

Que se baje del tren... En la antesala de la cumbre de la Unidbn Suramericana de
Naciones (UNASUR) gque se realizé en Quito el 10 de agosto, el presidente Chavez
sugirié6 a Colombia que se baje del tren si quiere, al referirse a la permanencia de ese
pais en el bloque sudamericano. El presidente Hugo Chavez acus6 al Gobierno de
Colombia de estar contra la unién sudamericana, debido a que el Presidente Uribe
esta trabajando conjuntamente con Estados Unidos en la lucha contra el narcotrafico.
Ademas, el mandatario alertdé sobre los “vientos de guerra” por el hecho de que el
vecino pais permita que Estados Unidos utilice 7 bases militares situadas en su
territorio.

Colombia se defiende. La viceministra de Exteriores de Colombia, Clemencia
Forero, expresé en la cumbre de la UNASUR que Estados Unidos no ha pedido
instalar bases militares en su pais, sino que esas bases son colombianas, con
jurisdiccion y soberania de esa nacion. Afirmo que alli se podrian realizar actividades
mutuamente acordadas contra el terrorismo y el narcotréfico e instd a los miembros
de la Union de Naciones Sudamericanas (UNASUR) a respetar las diferencias que
existen en la region y actuar a favor de la unidad y la diversidad.

Algunos detalles de la Ley de Educacion. La nueva Ley de Educacion establece
gue el afio escolar tendrd como minimo 200 dias de clases, y seguiran los 60 dias de
vacaciones. En cuanto a la patria potestad, se expresa que las familias tienen el
deber, el derecho y la responsabilidad en la formacion de los nifios, nifias,
adolescentes, jévenes y adultos. Ademas, se respeta la pluralidad ideoldgica, pues se
sefala, por una parte, que la educacién se fundamenta en la doctrina bolivariana, en
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la de Simén Rodriguez y en el humanismo social, aunque también esta abierta a
todas las corrientes de pensamiento.

No todo es positivo... Sin embargo, se establece que los colectivos externos a la
escuela, especialmente los Consejos Comunales, se incorporarian a ella y evaluaran
y supervisaran a fin de convertirse en los garantes de la formacién de los ciudadanos.
En esta ley se plantea que la oferta de algunas carreras podra estar reservada para
gue algunas carreras sean impartidas en instituciones especialmente destinadas para
ello. Posiblemente estas carreras sean humanisticas, tales como periodismo, historia,
entre otros.

Peligra la autonomia universitaria. Esta ley atenta contra la pluralidad de
pensamiento de las universidades porque se plantea que podran disfrutar de “libertad
intelectual” sélo aquellas instituciones a las que el Estado les reconozca autonomia.
Se les reconoce el derecho de las universidades autonomas a elegir sus autoridades,
pero con la condicién de establecerse igualdad de condiciones de los derechos
politicos de los integrantes de la comunidad universitaria (profesores, estudiantes,
personal administrativo, obreros y egresados).

Por ahora, congeladas relaciones con Colombia. El presidente Hugo Chéavez, en el
marco de la reunion con representantes del Polo Democrético Alternativo (PDA) de
Colombia, reafirmé que las relaciones con el Gobierno colombiano continuaran
suspendidas a pesar del retorno del Embajador Gustavo Marquez al pais
neogranadino.

Segunda reunion trimestral entre Chavez y Kirchner. La presidenta de Argentina,
Cristina Kirchner, viajo6 a Caracas esta semana para reunirse con su homélogo
venezolano con el proposito de profundizar la cooperacién tecnoldgica-industrial. Esta
previsto que Kirchner, ademas, participe en el seminario empresarial que tiene como
marco la Comision Bilateral de Alto Nivel Venezuela-Argentina (COBAN).

El 80% de los capitalinos repudia ataques a los med ios. De acuerdo con el estudio
de opinion elaborado por Mercandlisis entre el 15 y el 26 de julio pasado, 8 de cada
10 caraquefios rechazan la suspension de las transmisiones de 34 emisoras de radio
y la amenaza que pesa sobre 200 estaciones mas y contra Globovision, asi como la
posibilidad de que se apruebe una reforma legal para que los canales por cable estén
en la obligacion de transmitir las cadenas presidenciales.

¢Se agudizard la polarizacion?  Segun el estudio Perfil 21, realizado por la
encuestadora Consultores 21, si las elecciones parlamentarias se hubiesen realizado
el 9 de agosto, 48,3% de los venezolanos votaria por los candidatos de oposicion,
mientras 44,1% lo haria por los aspirantes oficialistas. Por su parte, si las elecciones
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presidenciales se hubiesen efectuado en la primera semana de agosto, el apoyo a la
reeleccion del Presidente se ubicaria en 44,2%, mientras que 49,3% de los votantes
elegiria otro candidato.

EEUU admite que fue un error prohibir la venta de a  viones Tucano a Venezuela.
Miembros del Gobierno de Estados Unidos declararon a las autoridades de Brasil que
fue un error haber prohibido la venta de aviones Super-Tucano a Venezuela, los
cuales son fabricados en Brasil con tecnologia estadounidense. Segun los
funcionarios estadounidenses, la oposicion de entregar los Super Tucanos al
Gobierno venezolano pudo haber sido un error de calculo, pues en su lugar el
Presidente Chavez compr6 aviones a Rusia. No obstante, los funcionarios
estadounidenses afirmaron que no estan de acuerdo con la venta de armas a
Venezuela.

Preparan plan de trabajo para las policias regional es. El Consejo General de
Policia, presidido por el ministro del Interior y Justicia, Tareck El Aissami, prepara un
conjunto de medidas "que deberan seguir todas las policias estatales y municipales
del pais. Las recomendaciones tocaran aspectos como recurso humano, equipos,
uniformes, armamento y formacién policial. Por su parte, la secretaria técnica del
Consejo General de Policia, Soraya El Achkar, asever6é que estableceran cual debe
ser la tasa policial por cada municipio y por cada estado.

ONU exige restablecer las concesiones a las emisora  s. Frank La Rue, relator para
la libertad de expresion de la Organizacion de Naciones Unidas, envié un comunicado
de prensa para expresar su preocupacion por las violaciones de la libertad de
expresion en Venezuela y para exigir al Estado que sea devuelta la sefal a las
emisoras por considerar que esta suspension se efectud para limitar los espacios de
libre opinion.

Aprobada la reforma del Codigo Procesal Penal.  En la Comision de Politica Interior
de la Asamblea Nacional, fue aprobada la reforma del Cddigo Procesal Penal, pese a
las reservas de los asesores. Los diputados negaron la supresion del juicio a quienes
estén involucrados en delitos de lesa humanidad, corrupcion, atentados contra el
sistema financiero, crimenes de guerra, narcotrafico y delitos relacionados; no
obstante, los asesores legislativos expresaron que se viola la igualdad ante la ley.

Lo negativo de esta ley... La Comision de Politica Interior excluyd una reforma del
articulo 374, pese a que los expertos de la AN advirtieron que la Constitucién prohibe
la detencion sin causa y no limita la suspension del proceso en los casos en que los
hechos punibles conlleven a una pena privativa de libertad de cinco afios o mas.
Ademaés, se le permite al Ministerio Publico el rastreo de llamadas, exigir informacion
a cualquier ente, particular o publico, sobre personas o hechos, exigir a los bancos,

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




E(OANALITICA

pcoanalitica.ne

www.ecoanalitica.net
Informe Semanal |[Nimero 30| Semana II, Agosto 2009 |Pag.18

empresas de telecomunicaciones a proveer datos que ayuden a resolver un crimen y
ordenar a entidades financieras y compafias telefonicas mantener unidades de
registros de ubicacion de llamadas que trabajen 24 horas, todos los dias de la
semana.

Postergadas por cuarta vez las elecciones de la FUT  PV. Las elecciones previstas
para el 2 de septiembre de la Federacion Unitaria de los Trabajadores del Petréleo,
del Gas, sus similares y Derivados de Venezuela (FUTPV) fueron pospuestas por
cuarta vez. Se dice que se fijara fecha luego de que una comision integrada por dos
rectores del CNE vy siete miembros de la Comision Electoral de la FUTPV comprueben
el estado de los trabajadores que votaran en dicha eleccion.

Canada representara diplomaticamente a Israel en Ve nezuela. Fuentes del
Ministerio de Asuntos Exteriores israeli anunciaron que se firmé el acuerdo con
Canada para que ésta represente los intereses de Israel en Venezuela, lo que
permitird reanudar los nexos consulares entre estas dos naciones, suspendidos desde
la ruptura de las relaciones diplomaticas. Adicionalmente, las fuentes confirmaron que
Espafa solicitd representar los intereses de Venezuela en Israel.
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