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En el ambito petrolero, segin informaciones del MPP para
Energia y Petroleo, Venezuela importé en febrero 99,6 mbd de
petréleo, compuesto por 86,2 mbd de productos y 13,3 mbd de
crudo. Al comparar estas importaciones con el mismo mes del
afio 2009, se observé un incremento de 33,8 mbd en total. Al
mismo tiempo, las exportaciones de Venezuela se redujeron en
361,2 mbd para alcanzar un volumen total de 2.235 mbd. Estas
cifras contrastan con el incremento en la produccién de crudos
reportados por otras fuentes en 130 mbd al comparar los meses
de febrero y podrian indicar un fuerte incremento en el consumo
interno del pais.

En el mercado laboral, cifras recientemente publicadas por el
INE revelan que por décimo mes consecutivo se incrementd la
cantidad de desempleados, con lo que la tasa de desempleo se
ubic6 en 8,6%, el nivel mas elevado en igual mes desde el afio
2007. En promedio, en los ultimos doce meses, la cantidad de
desempleados se increment6 en 13,6%. Al mismo tiempo se
observd que la poblacién inactiva disminuyé por cuarto mes
consecutivo, hecho que no se registraba desde finales del afio
2003 e indica la mayor necesidad de la poblacion en edad activa
de incorporarse al mercado laboral.

En materia de endeudamiento interno, cabe destacar que
durante el mes de marzo el Gobierno Central coloco
semanalmente en promedio Bs. 1.179 millones en DPN con un
rendimiento promedio de 13,5% y en Letras del Tesoro adjudico
Bs. 423 millones promedio semanal con un rendimiento efectivo
de 8,48%. De esta forma, resulté en un endeudamiento bruto en
el mes de marzo de Bs. 8.010 millones. Con un vencimiento
global de Bs. 1.290,5 millones resulté un endeudamiento interno
neto de Bs. 6.719,5.

Indicadores de la Semana

Semana al

SHESIONEELE DN 16/03/2010  23/03/2010  30/03/2010

Precio Petréleo Venezuela (US$/b) 711 683 72,7 721 nd

WTI (US$/b) 787 76,0 81,4 81,7 81,0
Reservas Internacionales BCV (millardos US$) 31,3 30,5 29,5 28,6 nd
Tasa Activa Promedio (%) @ 19,2 19,3 19,8 19,0 18,3©
Tasa Pasiva (%) @ 15,2 14,8 14,8 14,8 152 @
Monto Negociado Mercado Overnight (millones Bs.) 1.187 646 582 694 302
Tasa Overnight Promedio (%) 58 13 17 11 0,6
Colocaciones Repos + CD (millones Bs.) 9.196  8.505 1.471 3.059 1.158
Inyecciones Repos + CD (millones Bs.) 8.104  8.684 1.430 3.312 1.064
Rendimiento Promedio CD+Repos (%) 6.3 6.2 6.3 6,2 6,1
Exceso de Encaje (millones Bs.) 15.617 19.888 19.807 18.767 18.262
Colocaciones Letras + DPN (millones Bs.) - 3.698 1.565 1.970 1.959
Inyecciones Letras + DPN (millones Bs.) 975 930 445 270 170
Rendimiento Promedio Bonos DPN - 14,4 137 137 13,0
Rendimiento Promedio Letras del Tesoro - 97 83 8,0 8,0
Gasto Primario Ejecutado segin Tesoreria Nacional (millones Bs.) @ 9.514 12.663 3.237 5.857 1.929 ®

Notas: nd: No disponible; (1) La informacion corresponde al promedio de esa semana.
(2) Lainformacion se refiee a as oficinas principales de la Banca Comercial y Universal. (3) Cifras promedio el 24/03 al 26/03.
(@) Lainformacion se refire al toal de esa semana. (p): Proyectado.

Fuente: BCV, Reuters, Bloomberg, Ministerio del Poder Popular para Economia y Finanzas y Clculos Propios
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El desempefio de la gestion del Gobierno Central durante el
primer bimestre del afio, estuvo marcado por un incremento
moderado tanto en los ingresos percibidos por el Gobierno
Central como en la ejecucion de gasto publico derivada,
fundamentalmente, de la recuperacion en los precios petroleros
y el mayor valor en bolivares del aporte petrolero al fisco ante el
ajuste al alza en el tipo de cambio oficial.

En efecto, dado que a la fecha no se ha publicado la gestion
fiscal del Gobierno Central por parte del ente emisor, la
informacién disponible es la suministrada por la Oficina Nacional
del Tesoro que sefiala que, para el primer bimestre del afio, los
ingresos ordinarios del Gobierno Central se ubicaron en
Bs. 17,8 millardos, un crecimiento de 22,8% en relacion con
igual periodo del afio 2009, lo que contrasta significativamente
con la caida nominal de 19,8% experimentada en los primeros
dos meses del afio pasado. No obstante, al descontar el efecto
de la inflacién, resulté en un decrecimiento de 3,3% (caida real
de 38,4% en el primer bimestre del afio 2009).

Por origen de los ingresos, este crecimiento se explico,
fundamentalmente, por el aumento experimentado en los
ingresos no petroleros los cuales se ubicaron en Bs. 12,6
millardos en el acumulado de los primeros dos meses del afio,
31,8% por encima del registro de igual periodo de 2009. En
términos reales, resulté un crecimiento de 3,8%. Por su parte,
los ingresos de origen petrolero registraron un incremento de
apenas 5,3% para ubicarse al cierre del primer bimestre en
Bs. 5,2 millardos. Esto a pesar de que para el periodo sefialado
el precio de la canasta de exportacion venezolana alcanzé un
aumento de casi 80%, al pasar de un promedio de US$/b 38,9
en el lapso enero-febrero de 2009 a US$/b 69,7 en similar lapso
de este afio, aunado al incremento en la produccién petrolera
(75 mbd) y al aumento, expresado en bolivares, experimentado
en las exportaciones petroleras producto del ajuste en la tasa de
cambio oficial, tomando en cuenta que como minimo 30% de las
exportaciones petroleras se valoran a Bs./US$ 2,6 y el resto a
Bs./US$ 4,30.

En cuanto a los gastos, la informacion suministrada por la
Oficina Nacional del Tesoro corresponde al gasto pagado por el
Gobierno Central sin incluir los pagos por concepto de deuda
publica. En el primer bimestre del afio, estas erogaciones
alcanzaron Bs. 24,2 millardos, lo que signific6 un incremento de
24,7% en relacion con el registro de igual periodo del afio
pasado. Sin embargo, al descontar el efecto de la inflacion
resultdé en un decrecimiento de casi 2%. Es asi como, a partir de
estos datos, se puede estimar la gestion financiera del Gobierno
Central, la cual registr6 un significativo déficit de Bs. 6,4
millardos en el primer bimestre del afio, un resultado 30,6%
superior al déficit por Bs. 4,9 millardos registrado en igual
periodo del afio pasado.

Las opiniones aqui expresadas son responsabilidad de los autores y no reflejan necesariamente los puntos de vista de la institucion.
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Nota: t/t-1,: Variaciéon del mes con respecto al mismo mes del afio anterior
Fuente: BCV, Reuters, Bloomberg, Balances de Publicacion de Instituciones Financieras, INE, Cavenez, OPSIS y Céalculos Propios
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Nota: s/s_;: Variacion de la semana con respecto a la semana anterior; s/s-s,: Variacion de la semana con respecto a la semana del afio anterior; EMBI+: Emerging
Market Bond Index, registra el retorno total de ganancias en precio y flujos por intereses, producto de la negociacion de instrumentos de deuda externa de mercados
emergentes. Indice registrado por JP Morgan. 1/ El efecto neto se calcula como la diferencia entre los vencimientos y las colocaciones efectivas de CD, Repos y Repos
Reversos. pb: Puntos basicos. (p): Proyectado.

Fuente: BCV, Bloomberg, J.P. Morgan, Ministerio del Poder Popular para Economia y Finanzas y Célculos Propios
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