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En los ultimos dias, tanto el presidente Chavez como el FMI dieron a
conocer las proyecciones macroeconémicas para 2010. Ambas, como era
de esperarse, difieren diametralmente. En opinién de Ecoanalitica , las dos
posiciones refieren a escenarios extremos que no corresponderan a lo que
se vera el préximo afio.

Las apuestas de Como muchos de ustedes saben, el proyecto de Presupuesto 2010

Chavez contiene una serie de supuestos en torno a las variables macroeconémicas
clave, tales como PIB, tipo de cambio e inflacién. Es una practica coman de
los gobiernos venezolanos, y de éste en particular, subestimar algunas de
estas variables y presentar un escenario bastante conservador con el fin de
tener mayor libertad de manejo en la politica presupuestaria a lo largo del
afo. Aunque el proyecto seria presentado la semana proxima, segun
Ricardo Sanguino, presidente de la Comision de Finanzas de la Asamblea
Nacional, el presidente Chavez “anuncid” algunos adelantos.

Un petréleo a Segun el presidente Chavez, el precio del petroleo para Venezuela fijado
US$40 en el presupuesto es de US$40 por barril. Este constituye un estimado
bastante conservador. El Consensus en el mercado sobre el WTI para el
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préximo afio esta en torno a los US$76 por barril, de manera que la cesta
venezolana podria ubicarse alrededor de US$68 por barril. Siempre lo
hemos dicho, muchos podrian pensar que el Ejecutivo trata de ser
conservador para realizar una politica fiscal mas ordenada; sin embargo, lo
gue subyace detrds de esta subestimacion es que el Ejecutivo manejaria
recursos excedentarios por el orden de US$35.000 millones para 2010.

Esta es una practica que se ha repetido en Venezuela en los ultimos afos,
especialmente en los de bonanza petrolera. El afio 2008 fue emblematico:
el presupuesto se hizo en base a US35 por barril, pero el promedio de la
cesta venezolana alcanz6 US$86,5, por lo que el Ejecutivo manejo en
recursos extraordinarios el monto de US$21.554 millones .

Recursos Excedentarios (MM VEF)
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El crecimiento El presidente Chavez calcula que el afio proximo la cifra de crecimiento

segun Chéavez sera de 0,5%, valor que luce muy bajo para una premisa gubernamental,
especialmente en el contexto de superacion de la peor parte de la crisis
mundial. Sin embargo, si los precios petroleros no suben, este valor incluso
pudiera ser optimista, que es la linea que parece seguir el FMI.

Chévez optimista  El Gobierno calcula que la inflacién estara en un rango de 20% a 22% para
el préximo afio. Aqui se desbordé el optimismo presidencial. En un
escenario tan dificil como el que se prevé para el proximo afio y siendo la
inflacion un problema estructural, reducir la inflacién a ese nivel luce cuesta
arriba. El préximo afio veremos repetirse la historia de 2008, cuando el
Gobierno tuvo que corregir dos veces su calculo estimado original para ese
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afo: primero de 11% a 19,5% y luego de 19,5% a 27%. Este afio, también
ocurrio lo mismo, en la Ley de Presupuesto 2009 se establecié un estimado
de inflacion de 15%, luego a mediados de afio, desde Nueva York, el
ministro Rodriguez Araque sefialo que la apuesta era 26%.

Y otra vez lo Nuevamente los voceros gubernamentales han destacado que la tendencia

social de aumento en los recursos del Presupuesto Nacional dirigidos hacia el
gasto social se mantiene en el afio 2010. De acuerdo con el MF, en 2006
este ambito representé 40% del presupuesto de la Republica, mientras que
para 2007 fue del 41% y en 2008 de 45%. Este afio, ese rubro alcanzara
46,2% del presupuesto de la nacion; sin embargo, se estima que para el
proximo afo se mantenga en torno al 40%.

Una aclaratoria No todo ese porcentaje necesariamente corresponde a gasto social directo,

es necesaria pues una parte importante (alrededor del 60%) debe destinarse al pago de
sueldos y salarios, asi como de pasivos laborales. De esta manera, la
llamada “inversién social” podria ubicarse en aproximadamente 16% del
total presupuestado. En 2009, segun nuestros calculos estimados, el gasto
social representa 18% del total, por lo que tendriamos una caida de 2
puntos porcentuales.

Lo que no dijo Cuando se establecio el FONDEN en 2005, se sefalé que en la Ley de

Chavez Presupuesto 2007 se incluirian los aportes y gastos de ese fondo. Sin
embargo, el Gobierno no incluyé el FONDEN dentro de los presupuestos
de 2007, 2008, ni 2009. Un punto importante, por ejemplo, es precisar los
aportes estimados del BCV y de PDVSA al FONDEN para 2010. De hecho,
en la Ley de Presupuesto 2009 s6lo se hizo menciéon a un “mecanismo de
triangulacion” constituido por PDVSA, BCV y el FONDEN: “PDVSA,
conjuntamente con el BCV estan alimentando el Fondo de Desarrollo
Nacional, con los recursos provenientes de los hidrocarburos y de las
reservas internacionales excedentarias. E| FONDEN también se nutre de
los recursos generados por la Ley de Contribucion Especial sobre Precios
Extraordinarios del Mercado Internacional de Hidrocarburos (...) la cual
permitira fortalecer las finanzas del Estado venezolano”.

En el caso del aporte del BCV, la Ley del ente emisor establece en su
articulo 75 lo siguiente:

“El Banco Central de Venezuela informard oportunamente al Ejecutivo
Nacional, o a su requerimiento, sobre el comportamiento de la economia,
sobre el nivel adecuado de las reservas internacionales... Igualmente,
presentara al Ejecutivo Nacional, el resultado del estudio donde se estime
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el Nivel Adecuado de Reservas Internacionales, a los efectos de la
formulacion del Presupuesto Nacional y de su inclusién en el Acuerdo
Anual de Politicas que deben firmar el Poder Ejecutivo y el Presidente del
Banco Central de Venezuela, de acuerdo a lo establecido en el articulo 320
de la Constitucion de la Republica Bolivariana de Venezuela.”

Esperamos que el Presupuesto 2010 no continte la tendencia de sus
predecesores, de no sefialar explicitamente el presupuesto de ingresos y
gastos del FONDEN, lo cual influye en la subestimacion de la verdadera
dimensién del gasto publico en Venezuela.

El turno del EMI Respecto a la economia venezolana y su desempefio, el FMI expreso en
su ultimo boletin “Perspectivas de la Economia Mundial” que Venezuela
seguird siendo la economia latinoamericana mas inflacionaria como
consecuencia de politicas fiscal y monetaria expansivas; en este sentido, la
inflacion promedio estimada por el FMI para los afios 2009 y 2010 es
29,5% y 30,0%, respectivamente.

En cuanto a la premisa del crecimiento, el FMI subié ligeramente el
estimado, pues en el mes de febrero estimaba una contraccion de 2,2% en
2009 y 0,5% en 2010, y en el boletin publicado a principios de octubre las
cifras fueron -2,0% y -0,4%, respectivamente.

Ademas, el Director del Departamento del Hemisferio Occidental del FMI,
Nicolas Eyzaguirre, declaré recientemente que Venezuela dispone de un
reducido margen para aplicar politicas contraciclicas que estimulen la
economia, y por ello sera la Unica nacibn de América Latina que no
superara la recesion en el afio entrante.

Mirando hacia En algunas oportunidades hemos criticado los analisis de los organismos

atras multilaterales respecto a Venezuela, especialmente los del FMI, por estar
alejados de nuestra realidad, especialmente en lo correspondiente a los
cambios institucionales ocurridos en Venezuela en los ultimos afios. Por
ejemplo, ¢estara considerando el FMI la incidencia del mercado permuta
sobre la inflacion en el afio entrante? ¢Y el traspaso de reservas al
FONDEN, la menor inversion privada y el desorden fiscal? Por otro lado,
una contraccion de 0,4% no es descartable, pero en nuestra opinion es un
escenario muy poco probable.
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Perspectivas Globales del FMI
Unidad de medida 2008 2009 2010

Crecimiento del PIB Tasa interanual 3,0 -1,1 3,1
Inflacion, fin de periodo Tasa interanual 45 2,7 2,7
Volumen de comercio de bienes y servicios Tasa interanual 3,0 -11,9 25
indice de precios de commodities 2005=100 172,1 117,6 134,6
indice de precios de commodities excluyendo combustibles 2005=100 151,0 120,4 123,3
indice de precios de commodities que sirven de insumos industriales 2005=100 1455 105,8 110,9
Petréleo crudo, promedio simple del Brent, WTly Dubai Fateh US$/b 97,0 61,5 76,5
indice de precios de alimentos y bebidas 2005=100 156,5 134,8 1355
Fuentes: Fondo Monetario Internacional, World Economic Outlook Database, October 2009, y Ecoanalitica

Casi nunca la El siguiente cuadro muestra las proyecciones del FMI para la economia
pegan venezolana en los Ultimos afios, segln su actualizacion del mes de octubre

(mostrando las premisas del afio siguiente) y los resultados obtenidos
segun BCV. Aunque los resultados no ameritan mayores comentarios, solo
diremos que el FMI en sus proyecciones no ha tenido buen tino con
Venezuela.

Proyecciones del FMI vs. resultados del BCV

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
FMI BCV FMI BCV FMI BCV FMI BCV FMI BCV FMI  Ecoanaltca FMI  Ecoanaltica
Crecimiento del PIB 7,7 18,3 3,5 10,3 4,5 10,4 3,7 7,7 6,0 4,8 -2,0 -1,1 0,4 1,4
Inflacion 40,8 19,2 31,3 14,4 18,0 17,0 15,4 22,5 21,0 31,9 35,0 29,0 32,0 35,0

Fuentes: FMI: Wolrd Economic Outlook Database, BCVy Ecoanalitica
*Proyecciones del FMI realizadas en septiembre u octubre de cada afio previo

Las previsiones Nuestras previsiones son mas optimistas que las del FMI, pero mas

de Ecoanalitica conservadoras que las estimaciones del Gobierno. En este sentido,
proyectamos que al cierre del presente afio se registre una contraccion de
1,1% y que en 2010 logremos un crecimiento de 1,4%, impulsado por el
gasto publico y el repunte del consumo, como lo ha sido hasta ahora. Hay
que recordar que el afio que viene es electoral, por lo que los incentivos
para incrementar el gasto con el fin de mejorar las opciones electorales son
muy altos. En Ecoanalitica estamos de acuerdo con el planteamiento
expresado por Eyzaguirre en cuanto a las medidas anticiclicas; el ejemplo
emblematico fueron las medidas anti crisis anunciadas en marzo, cuyo
propésito fue “ajustar” el flujo de caja del sector publico y no impulsar la
actividad econémica.

Nada cambia Como siempre, en Venezuela la ultima palabra la tiene el precio petrolero,
destacando algunos aspectos. En primer lugar, la recuperacion de la
economia mundial no sigue todavia una tendencia estable, pues sigue
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estando impulsada por politicas fiscales y monetarias muy relajadas en las
principales economias del mundo. El tema clave seguird siendo que el
consumo se recupere, especialmente en EUA y Europa. Segundo, no esta
claro si la OPEP continde con su politica de recorte de produccion, pues al
parecer el lider del grupo, Arabia Saudita, no sigue ganado a esta
estrategia. Tercero, el tema de las inversiones que siguen paralizadas en
muchos proyectos alrededor del mundo.

Estos tres factores claves jugaran un papel fundamental en el desempefio
de los precios petroleros. Sin embargo, la mayoria de los analistas sefala
gue habra una leve recuperacion en el precio petrolero este afio que podria
profundizarse el afio siguiente. En ese contexto, el Gobierno, con un
agresivo plan de endeudamiento, continuara impulsando el crecimiento
econdémico en detrimento, incluso, de la inflacion.

Tips Economicos

¢, Como quedod la adjudicacion de los bonos 2019 y 202  4? El martes 6 de octubre
se publicaron los resultados de la colocacion de los bonos 2019 y 2024, el Ministerio
del Poder Popular para Economia y Finanzas (MEF) recibio érdenes de compra por
US$19.141 millones, lo que significa que hubo 48.777 O6rdenes de compra.
Finalmente, se adjudicaron US$4.991 millones, en partes iguales, de los bonos 2019 y
2024, es decir, casi US$2.000 millones adicionales de lo anunciado inicialmente. Se
adjudicaron 44.456 6rdenes de compra (91%) a un precio unico de adjudicacion de
140%. La agencia calificadora de riesgo Fitch concedié una calificacion de B+ al grupo
de bonos venezolanos que se transan en los mercados internacionales.

Sin embargo, se cubridé sélo 20% de la deuda de CADI VI. De acuerdo con el
comunicado del Ministerio de Finanzas, a las personas juridicas les asignaron 47,2%
de la emision (US$2.355 millones), y el resto fue adjudicado para personas naturales
(US$1.810 millones) e instituciones financieras y casas de bolsas (US$800 millones).
Hasta el primer semestre de 2009, la deuda de CADIVI con el sector privado ascendia
a US$12.000 millones, lo que significa que esta emision cubri6 casi la quinta parte de
dicha deuda.

¢Y como queda el precio? En el corto plazo, los bonos 2019 y 2024 podrian
transarse en promedio en 70%. Sin embargo, a medida que la curva empiece a
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recuperarse y baje el precio entorno a estos bonos, el precio de los papeles en los
mercados internacionales se puede situar por encima del 73%.

¢ Qué pasara con el TC permuta? Debido a que para muchos la asignacion de
bonos estuvo por encima de lo planeado (caso de personas naturales), éstos los van
a vender a finales de la semana que viene, con lo que el TC permuta deberia bajar.

Y luego, mas emisiones. EIl Ministro de Finanzas Ali Rodriguez dijo que el gobierno
planifica una nueva emision de bonos "pronto”. El Ministro afirmé a reporteros el
miércoles 7 de octubre, que las nuevas obligaciones podrian ser vendidas por el
gobierno, o por PDVSA. Asimismo, sefald6 que el gobierno prepara "un délar
presupuestario” para canalizar divisas hacia las importaciones. Esto con el fin de
ayudar a los “sectores productivos de la economia, entre ellos la manufactura”.

Sigue en alza la inflacion. De acuerdo con la informacion publicada por el BCV, la
inflacidn nacional entre agosto y septiembre fue 2,5%, y la tasa de inflacion interanual
fue 27,3%. Por su parte, la variacion intermensual del IPC para el &rea Metropolitana
de Caracas fue 2,6% y el incremento de los precios respecto a septiembre de 2008
fue 28,9%. Esta informacion verifica que nuevamente se aceler6 el crecimiento de los
precios, pese a los controles a los que esta sujeta la economia.

Canasta alimentaria se situ6 en VEF 1.766,3 en sept iembre. De acuerdo con la
informacion del CENDA, la canasta alimentaria basica en el mes de septiembre costé
VEF 1.766,3, lo cual significa que hubo un incremento de 4,1% en relacion al mes de
agosto. El nuevo salario minimo, vigente a partir del 1° de septiembre de 2009 (VEF
967) cubre so6lo el 54,7% de la canasta alimentaria.

En espera de las medidas de Giordani. El ministro de Planificacion y Desarrollo,
Jorge Giordani, inform6 que en los proximos dias se anunciaran las medidas
econdémicas. Declar6 que al presidente no se le aguara el ojo para anunciar tales
medidas porque siempre ha confrontado las situaciones y no oculta nada ante el pais.

Empresas publicas importaran con mayores facilidade s. La Asamblea Nacional
aprobo en primera discusion la Ley para Simplificacion de Tramites Administrativos
para Importaciones y Exportaciones de Empresas del Estado. Esta ley establece que
las operaciones de exportacion o importaciéon del sector publico no requeriran la
obtencién y presentacién de licencias, certificados y otros documentos, como los
vinculados a la proteccion, control y prevencion de la salud de las personas, animales
y plantas. Las areas de salud y seguridad también se regiran por esta normativa.

Célculo de Presupuesto 2010 podria desfavorecer a | as regiones. Vestalia
Sampedro, secretaria de Planificacion, Presupuesto y Control de Gestion del
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Gobierno de Carabobo, advirtid que en caso de que el Gobierno fije el precio del barril
de petroleo en US$40, los estados y municipios no recibirian suficientes ingresos para
la ejecucion de obras de inversion ni para el desarrollo de programas sociales.
Expresé en un comunicado que si el Gobierno nacional no aumenta el porcentaje de
los ingresos ordinarios que deben destinarse al Situado Constitucional, los gobiernos
regionales y municipales no podran llevar a cabo los programas de inversion
planificados. Ademas, solicit6 el retorno de VEF 3.500 millones que el Gobierno debe
a los gobiernos regionales y alcaldias en el presente afio, ya que es proporcional al
diferencial obtenido por el aumento de los precios del petroleo.

Venezuela subid 4 lugares en el indice de Desarroll o Humano. El Programa de las
Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD) reflej6 en su informe de indice de
Desarrollo Humano que Venezuela pasé de la posicion 62 al lugar 58, de los 182
paises de la muestra. Este informe considera tres aspectos sociales: expectativa de
vida, alfabetizacion y distribucion per capita del PIB. En este sentido, los datos del
PNUD muestran que en el caso venezolano, el nivel de alfabetizacion se situé en
95,2%, la esperanza de vida al nacer quedd en 73,6% y la distribucion per capita del
PIB paso6 de US$11.402 a US$12.156 entre los afios 2007 y 2008. Los primeros en la
lista son Noruega, Australia e Islandia.

INE optimista. Las medidas y planes econdmicos que implementara el Ejecutivo
Nacional permitiran que el PIB de este 2009 cierre en positivo, sostuvo el presidente
del Instituto Nacional de Estadisticas (INE), Elias Eljuri. El funcionario destaco que la
recuperacion de los precios del petrdleo permite que la economia venezolana cuente
con mAas recursos para ser invertidos en la reactivacién econémica.

Tasas de interés. Segun la ultima informaciéon disponible en el BCV, la tasa de
interés activa para la cuarta semana de septiembre fue de 18,8%, lo que representa
una disminucién de 23 puntos basicos en relacion con la tercera semana del mismo
mes. Por su parte, las tasas de los depdsitos a plazo y la tasa pasiva se situaron en
145% y 12,6% respectivamente, lo que significa una contraccion de 13 puntos
basicos para la tasa de depdsitos a plazo, mientras que la tasa pasiva se mantuvo
constante.

Reservas internacionales. Las reservas internacionales mostraron una disminucion
de 0,2%, al pasar de US$33.410 millones al cierre de la ultima semana de septiembre
a US$33.346 millones en la primera semana de octubre. Respecto al mismo periodo
del afio anterior, las reservas internacionales han disminuido 14,2%.

Liguidez monetaria. De acuerdo con la ultima informacién disponible en el BCV, la
liquidez monetaria al final de la cuarta semana de septiembre registr6 un aumento de
0,5% con respecto a la tercera semana de septiembre, al ubicarse en VEF 221.491
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millones. En lo que va de afio, la liquidez ha aumentado 14,0% y se ha incrementado
en 31,4% en comparacion con el mismo periodo del afio anterior.

Tips Petroleros

Licitacion del bloque Carabobo para 2010. El presidente de PDVSA, Rafael
Ramirez, anunci6 que se acordd un nuevo cronograma para la seleccién de los socios
participantes, el cual comenzara el 12 de noviembre con la entrega final de las
condiciones del proceso, y a partir del 28 de enero de 2010 se iniciara la recepcion de
las ofertas, para luego proceder a la seleccion del socio. Adicionalmente, informo que
no asignara nuevas areas en la Faja tras culminar la licitacién del Blogue Carabobo y
se dedicara a desarrollar las ya designadas.

PDVSA a la espera. Colombia advirtié la semana pasada que recortara el envio de
gas a Venezuela y Ecuador con el argumento de que debe garantizar el suministro
interno. En este sentido, el vicepresidente de la petrolera, Asdrabal Chavez, aseguré
qgue Venezuela “esta plenamente preparada para enfrentar un eventual corte de gas
desde Colombia.” "No vemos ningun problema en sustituir algunas plantas donde
consumimos gas para poder consumir combustibles liquidos. Tendremos que
adecuarnos a esas realidades.”

PDVSA compra a Conoco participacion en la plataform  a Deltana. PDVSA informo
que adquirid la participacion de ConocoPhillips en el Bloque 2 de la Plataforma
Deltana, proyecto de gas costa afuera, sin especificar el valor de la operacion. La
decision se produce semanas después de que Conoco anunciara que tomara la parte
de PDVSA en la unidad Merey Sweeny en una refineria en Texas. PDVSA agregé que
luego de hacer la compra a Conoco, tendra 61% de participacion en una empresa
mixta que conformara con Chevron con la cual estima una produccion de 750 millones
de pies cubicos diarios.

PDVSA se asocia con Africa. Durante la segunda Cumbre América del Sur y Africa
(ASA) Venezuela firmé ocho acuerdos en materia energética. Entre los convenios
firmados destaca el concretado con Surafrica (PETROSA) para el desarrollo de
campos maduros en Venezuela; se avanzé en cuanto a la participacion de este pais
en el bloque 1 de la Plataforma Deltana, el desarrollo de la tecnologia GTL (Gas To
Liquid, por sus siglas en inglés) para producir diesel a partir del gas y su participacion
en un bloque de la Faja. Asimismo, con Surafrica se evalla expandir su capacidad de
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almacenamiento por cuanto se encuentra en la ruta de los envios venezolanos hacia
China.

Para Africa también hay petréleo barato. Adicionalmente, en la cumbre se
establecieron convenios para la cooperacion energética con Cabo Verde, Niger y
Sudan. Asimismo, Venezuela podria suministrar petréleo a bajo costo a Kenia y
proporcionar asistencia técnica a esa nacion africana con el objeto de que produzca
Su propio crudo.

PETROPAR paga con bonos y alimentos. Segun declaraciones del jefe del
gabinete de la Presidencia paraguaya, Miguel Lopez Perito, la petrolera estatal
paraguaya podria pagar parte de la deuda mediante la compra de bonos de la
empresa; sefialé también que se estudia la posibilidad de pagar una parte con la
exportacion de alimentos, entre ellos soya y carne.

El acuerdo con PETROPAR... En principio, se habla de cubrir la suma de US$10
millones y el acuerdo contempla el congelamiento por un afio de US$162 millones, la
refinacion de US$60 millones a 15 afios y la creacion de un fideicomiso por un monto
de US$10 millones que PETROPAR debe pagar este afio. Ademas se consolida toda
la deuda a un interés de 2% anual superior a la tasa Libor.

PDVSA y PETROBRAS postergan Abreu e Lima. Brasil y Venezuela postergaron
nuevamente la firma de un acuerdo para una asociacién en la construccion de una
refineria en el estado de Pernambuco que tendra una capacidad de procesamiento de
230.000 b/d y cuya conclusién se espera para 2011. La firma estaba prevista para el
pasado domingo, cuando el presidente de Brasil, Lula da Silva, estuvo en Venezuela;
sin embargo, el presidente de PETROBRAS, no acompafio a Lula porque "el acuerdo
no se concluyd, no hubo tiempo", afirmé una fuente de la brasilera.

Municipios con actividades petroleras no reciben pa gos. La falta de recursos ha
impedido que se ejecuten las obras mas importantes en el municipio Freites de
Anzoategui y ha llevado a que se eliminen varios programas sociales. La alcaldesa
Evelyn Urdaneta explicé que no se ha podido ejecutar el 80% del presupuesto debido
a la negativa de PDVSA a cancelar lo adeudado por retenciones de los
contribuyentes. En la actualidad PDVSA adeuda VEF 72.980 millones y sus directivos
se han negado a cancelar esa cantidad, afirmo la alcaldesa.

Elecciones FUTPV: jAl Fin! El pasado jueves 1° de Octubre se llevaron a cabo,
luego de seis postergaciones, las primeras elecciones de la Federacion Unica de
Trabajadores Petroleros de Venezuela. La plancha 7, Vanguardia Obrera Socialista
(VOS), fue quien se llevo la mayoria en las urnas con 15.009 votos, con 54,3% del
total escrutado. En segundo lugar quedd la plancha 1, C-Cura, con 7.557 votos,
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equivalentes al 27,32% del total. EI comité ejecutivo quedd entonces presidido por el
dirigente de VOS, Wills Rangel, quien indicé que la discusion de la convencion
colectiva debe iniciarse inmediatamente. Informé que tan sélo estd esperando la
juramentacion del proceso para negociar y explicd que el salario no es lo primordial,
sino otros beneficios como salud, vivienda y educacion.

Detras de las elecciones... La plancha que resulté ganadora fue la misma a la que
en Julio de este afio el presidente de PDVSA, Rafael Ramirez, le ofrecio todo su
apoyo; la plancha 7 cont6 con el apoyo logistico y financiero del PSUV (segun
indicaba la propia agrupaciéon VOS en sus comunicados de prensa). Los comicios se
realizaron bajo denuncias de violaciones a las normas de propaganda electoral por
parte de la plancha 7, restricciones de acceso a algunos testigos y medios de
comunicacién a las mesas de votacién y acoso por parte de los gerentes de PDVSA a
los trabajadores y favoritismo a VOS.

Precio de la cesta local. El precio de la cesta venezolana bajo US$1,8 en la ultima
semana de septiembre para cerrar el viernes en US$62,5/bl frente a los US$64,3/bl de
la semana anterior. Entretanto, el promedio anual de la cesta alcanz6 US$52,6/bl, un
31,5% por encima del valor presupuestado.

Tips Sectoriales

Parece que la AN descarta la Ley para la compra y v enta de vehiculos. La ley
propuesta por el diputado Elvis Amoroso para regular los precios de vehiculos, parece
estar siendo descartada por la Asamblea Nacional, ya que ésta es partidaria de que el
Gobierno y la Industria Automotriz alcancen un acuerdo para impulsar la produccion
del sector en 2010.

El Gobierno prepara medidas para el sector automoto r. La semana pasada se
reunieron el Ministro de Ciencia Tecnologia e Industrias Intermedias (MCTII), Jesse
Chacén, el Presidente del BCV, Nelson Merentes, y el Viceministro de Industrias
Intermedias, Efrén Marin, con varios directivos de las ensambladoras nacionales, con
el fin de buscar soluciones a los problemas que enfrenta actualmente la industria
automotriz; entre los mas preocupantes se encuentra la deuda de US$3.000 millones
gue CADIVI tiene con el sector y los problemas laborales de MMC Automotriz.

Siguen los conflictos laborales en CVG.  Fueron detenidos dos dirigentes sindicales
y tres trabajadores de la CVG cuando intentaban contactar al presidente de la CVG y
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Ministro de Industrias Intermedias, Rodolfo Sanz, durante un acto celebrado en la
empresa. Los trabajadores y sindicalistas decidieron contactar directamente al
funcionario porque éste continta ignorando las peticiones de la masa laboral.

El Sindicato de CVG tomé el edificio administrativo de la corporacién. En
solidaridad con sus comparieros detenidos y exigiendo el cumplimiento del contrato
laboral, el Sindicato de Empleados de la Corporacion Venezolana de Guayana tomé
el principal edificio administrativo de la empresa y declaré que continuara paralizando
unidades de produccién por cada dia que pase sin recibir respuesta a sus peticiones.

Mayores pérdidas para Sidor en 2009. En 2008 Ternium proyecté que Sidor
reportaria pérdidas por VEF 366 millones en 2009; ahora que CVG administra la
empresa, las pérdidas proyectadas para este afio ascienden a VEF 883 millones y
para 2010 esperan obtener beneficios, pero por solo VEF 17 millones.

Las expectativas de produccion de acero también dis minuyen. La CVG estima
que Sidor producira 3,2 millones de toneladas de acero durante 2009, 625 mil
toneladas menos de lo que habia estimado previamente Ternium. Para 2009 la CVG
espera gue la produccion de acero aumente en 22%. Este afio 60% de la produccion
tendra como destino el consumo local y para el afio que viene se planea aumentar
esta proporcion a 70%.

Vuelven las medicinas. La liquidacion de entre 70% y 75% de la deuda que
mantenia CADIVI con el sector salud, llenara los anaqueles de las farmacias y con
ello habrd un repunte en el consumo. El presidente de la Federacion Farmacéutica
afirma que para finales de afio la venta de medicinas aumentara entre 12% y 14%. El
surgimiento de nuevas enfermedades y la proliferacién de otras que ya existian, de la
mano con la tardia entrega de divisas y las dificultades para nacionalizar materia
prima, generaron la escasez en este rubro.

Bolipuertos sigue sin pagar por los equipos que uti liza. Desde agosto, Bolipuertos
se encarga de realizar las actividades de carga, descarga y almacenamiento de
mercancias de Puerto Cabello y la Guaira; para ello utiliza los equipos y maquinarias
de los empresarios privados que antes se encargaban de esta actividad, pero sin
haber realizado ningan acuerdo por alquiler, compra o expropiacién de los equipos.

Empresarios portuarios siguen pagando seguro por la S maquinarias . Dado que
los empresarios siguen siendo los duefios legales de las maquinarias que utiliza
Bolipuertos, deben seguir pagando el seguro de las mismas para cubrirse contra el
riesgo de dafios causados por Bolipuertos. Ademas de esto las pdlizas de estos
equipos han aumentado entre 10% y 15% por el riesgo adicional que implica que las
estén operando funcionarios de Bolipuertos.
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Casi 60% de los establecimientos visitados son sanc  ionados. Desde el 25 de
septiembre el INDEPABIS comenzd un Plan Masivo de Fiscalizacion; ya han sido
visitados mas de 1200 establecimientos en el pais, de los cuales aproximadamente
700 fueron sancionados. La directora nacional de Fiscalizacion del INDEPABIS
destaco que la principal falta en la que incurren los comercios es el incumplimiento de
las regulaciones de precios, y que a los reincidentes en esta falta se les esta
duplicando la sancion.

FITVEN 2009: Buenas Expectativas. La Feria Internacional de Turismo de
Venezuela (FITVEN) culminé el pasado domingo. De forma preliminar, el Mintur
inform6 que al cierre del pasado viernes se habian negociado US$3,5 millones y
calculo que la feria habia recibido la visita de 45.000 personas. Hace unos meses,
Fedeindustria firmé un acuerdo con Mintur que permitirhd a las empresas afiliadas
proveer productos y servicios al sector turismo. En este sentido, las areas de textil,
confeccion, calzado, de tocador y alimentos fueron la mayoria de las empresas
participantes.

Tips Crisis Mundal

Mejoran las proyecciones del FMI. Después de haber proyectado en abril una
contraccion de la economia mundial de 1,3% para 2009 y un crecimiento de so6lo 1,9%
en 2010, el FMI actualizé sus proyecciones esta semana pronosticando una caida de
la produccion mundial de 1,1% y una recuperacion mucho mas rapida con la que la
produccion global sera 3,1% mayor en 2010.

El G7 le dice a los bancos que no se resistan a la reforma. Los Directivos de
Finanzas de las siete principales economias del mundo advirtieron a los banqueros
que era inutil resistirse a las reformas por venir. El Secretario del Tesoro de Estados
Unidos agregd que las reformas se introduciran cuidadosamente para evitar debilitar
la fragil recuperacién, pero que no seran marginales. La reforma bancaria deberia
eliminar la forma en que se pagan los bonos a los banqueros para desincentivar la
toma excesiva de riesgos, aumentar los requerimientos de capital e incrementar la
capacidad de los organismos reguladores para monitorear e intervenir en la banca.

G7 incita a China a fortalecer el Yuan. La Republica Popular China tiene atada su
moneda, el Yuan, a un estricto sistema de bandas donde el Unico limite que parece
importar es el inferior, donde casi siempre se ubica la cotizacion del Yuan. Los
Ministros de Finanzas y los Banqueros Centrales del G7 pidieron al Banco Central
Chino a liberar el Yuan para permitir que éste continle apreciandose hasta un nivel
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que corrija los desbalances del comercio global, ya que la cotizacion actual de la
moneda china hace sus exportaciones demasiado competitivas y perjudica la
produccion local de muchos paises del mundo.

Aumenta el desempleo en Estados Unidos. En septiembre el desempleo en los
Estados Unidos llegé a 9,8%, desde 9,7% en agosto, informé la Oficina de Trabajo y
Estadisticas. Desde que comenzd la recesion en diciembre de 2007 la tasa de
desempleo se ha duplicado y la cantidad de personas desempleadas pas6 de 7,6
millones a 15,1 millones.

El desempleo aumenta, las perspectivas del mercado laboral mejoran. Esta
semana el Conference Board publico su indice de Tendencias del Empleo (ETI por
sus siglas en inglés), el cual presentd una mejora de 0,3% con respecto al mes
pasado. Aunque se trata de una pequefia mejora, es la primera desde enero de 2008.
El ETI esta compuesto por ocho indicadores laborales, de los cuales cuatro mejoraron
durante el mes de septiembre (solicitudes de seguro de desempleo, porcentaje de
empresas sin puestos de trabajos disponibles, produccion industrial y manufactura y
ventas)

Casi 100 bancos cerrados en 2009. La semana pasada quebraron tres bancos mas
en Estados Unidos para acumular 98 bancos en lo que va de afio; esta vez les toc6 a
Warren Bank, Jennings State Bank y el Southern Colorado National Bank. Entre los
tres bancos sumaban US$583 millones en depdsitos y US$634 millones en activos, y
en cada caso otro banco de mayor magnitud asumira sus depdsitos. Estas nuevas
bancarrotas le costaran a la Corporacion Fonderal de Depdsitos de Seguros (FDIC,
por sus siglas en inglés), unos US$293 millones. La FDIC espera que entre 2009 y
2013 los costos de quiebras bancarias asciendan a US$100.000 millones; a pesar de
esto los depdsitos en Estados Unidos estan seguros porque la Corporacion puede
acceder, de ser necesario, a una linea de crédito con el Tesoro de EE.UU. hasta por
US$500.000 millones.

Creci6 el sector de servicios de EUA en septiembre. Por primera vez desde agosto
de 2008, el sector de servicios se expandid. En septiembre el indice de servicios del
Instituto de Oferta y Gerencia registré un crecimiento positivo llegando a 50,9 puntos
en septiembre desde 48,4 en agosto, un aumento superior al esperado por el
mercado. El componente del indice que mas contribuydé a la mejora del sector
servicios fue el de las nuevas 6rdenes. Esta es una medida muy importante porque el
sector servicios representa el 80% de la actividad econdmica de Estados Unidos.

Aumentan las ventas al por menor en la Eurozona. Los estimados preliminares del
valor transado de las ventas al por menor en la Eurozona muestran un aumento de
0,4% en agosto con respecto al mes anterior, después de haber retrocedido durante
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tres meses consecutivos. El volumen de las ventas al por menor se redujo en 0,18%,
pero los precios al por menor aumentaron en 0,58%; los precios al mayor también
aumentaron 0,2%, por lo que los efectos deflacionarios de la crisis se comenzaran a
revertir.

La produccion industrial inglesa recae en agosto. La produccion industrial en
Inglaterra cay6é 1,9% (tasa anualizada y ajustada estacionalmente en agosto),
después de haber mejorado durante dos meses seguidos. Este indicador muestra la
fragilidad de la recuperacion econdmica que se ha venido comentando. Un sector que
puede aparentar una solida recuperacion después de algunos meses consecutivos de
mejoras puede revertir su tendencia sorpresivamente.

El BID con méas préstamos. El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) espera
duplicar sus préstamos a unos US$15.000 millones este afio, ante la sed de créditos
de los paises que procuran paliar los efectos de la crisis global. El presidente del BID,
Luis Alberto Moreno, afirmo6 que la cifra es mayor a lo que "tipicamente” presta cada
afo la institucion, cerca de unos US$7.000 millones-.

Tips Politicos

Informe de la LOT listo para el 12 de octubre. El presidente de la Comisién de
Desarrollo Social, Oscar Figueira, declar6 que como maximo, el 12 de octubre estara
listo el informe de la Ley Organica del Trabajo (LOT) para comenzar la consulta
publica. Afirmé que se aprobd lo relacionado a la prescripcion de los derechos y
disposiciones laborales de la ley. Cabe destacar que la reforma de la LOT no plantea
ningun cambio en el calculo de la liquidacién de las prestaciones sociales por parte
del Estado para con sus trabajadores activos. No obstante, el Estado aun tiene deuda
acumulada de la liquidacion que debia efectuar cuando se realiz6 el dltimo cambio de
régimen, en el afio 1997.

¢Aprobaran bono de alimentaciéon?  El presidente de la Comisién de Desarrollo
Social de la Asamblea Nacional, Oscar Figueira, anuncié que en caso de aprobarse la
reforma de la Ley de Alimentacion para los Trabajadores, las empresas con una
nomina superior a 10 personas deberan pagar un bono de alimentacién. Este
beneficio deberd ser pagado igualmente en periodos de reposo, vacaciones y
permisos no imputables al empleado.
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FEDECAMARAS reconocido como (nico centro empresaria  |. El presidente de
FEDECAMARAS, Noel Alvarez, manifesté que la Organizacion Internacional de
Trabajadores emiti6 un comunicado en el que reconocen a la organizacion que él
preside como unico representante legitimo del sector empresarial venezolano y
rechaza que se intente crear por ley una camara Unica para la representacion del
sector empresarial, ya que se violaria el Convenio N° 87 de la OIT sobre la libertad
sindical y de asociacion.

Correa visita Venezuela. Esta semana el presidente Rafael Correa viajo a Venezuela
con el propésito de revisar los 34 acuerdos vigentes en materia energética, ciencia y
tecnologia y turismo. Esta visita est4 en el marco de los mecanismos propuestos los
gobiernos de Ecuador y Venezuela para hacerle seguimiento a los acuerdos firmados
y fortalecer la Alianza Bolivariana para los pueblos de Nuestra América (ALBA).

ALBA espera crear un tribunal de arbitraje. Representantes de los paises que
conforman la Alianza Bolivariana de las Américas estan evaluando crear un tribunal
de arbitraje para la resolucion de litigios de inversion, a fin de sustituir al Centro
Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (CIADI). Este tribunal
de arbitraje estaria en capacidad de solventar diferencias relativas a inversiones entre
paises en cuanto a procedimientos de arbitraje y conciliacion.

Milicia combatiente para diciembre.  EIl ministro de Agricultura y Tierras, Elias Jaua,
declar6 que para el mes de diciembre estara constituida la Milicia Bolivariana
Campesina, el Cuerpo de Combatientes Ezequiel Zamora, la cual se regira por el
marco institucional de la Fuerza Armada y estara al mando del presidente Chavez.
Jaua ademas anuncié que proximamente comenzaran los entrenamientos de las
milicias y se formaran nucleos en las fincas recuperadas, en los fundos zamoranos y
en los predios y plantas recuperadas, con el propoésito de defender a los campesinos y
la patria.

De nuevo sale a relucir el tema del Esequibo. La canciller de Guyana, Carolyn
Rodrigues, y su homadlogo venezolano, Nicolas Maduro, alcanzaron recientemente un
acuerdo para nombrar al economista jamaicano Norman Girvan como oficiante en la
ONU sobre el territorio de Esequibo. Los cancilleres esperan reunirse pronto con el
secretario general de la ONU, Ban Ki Moon, para tratar el tema.

Citan a embajador de Venezuela en Panama. Juan Carlos Valera, vicepresidente y
canciller de Panama, citd al embajador de Venezuela en esa nacion para aclarar por
gué un diplomatico venezolano estaba presente en un Consejo Provincial en la
provincia de Los Santos. El ex vicepresidente Guillermo Ford tildo la situacion como
una "falta de respeto"” a las relaciones diplomaticas entre ambas naciones.
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