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EVOLUCION DATA MACROECONOMICA

Mayo: Aumento del ingreso minimo integral

El primero de mayo, el ejecutivo anuncié un ajuste del ingreso minimo
integral con motivo de la conmemoracién del dia del trabajador. En esta
oportunidad, el ejecutivo mantuvo sin ningun tipo de variacion el sueldo
minimo base mensual (Bs 130,00 o USS$ 3,5 mensuales por trabajador), el
bono de alimentacién tampoco tuvo variaciones (US$ 40,00), mientras
que el incremento se reflejé en el bono de guerra econémica que reciben
los funcionarios publicos a través del carnet de la patria, que paso de US$
60,00 a 90,00 mensuales. La razén por la que el Ejecutivo prefiere
incrementar los bonos de guerra y no el sueldo minimo base, es para
evadir las responsabilidades contractuales con los trabajadores. Es
importante recordar que los beneficios de utilidades, vacaciones,
aguinaldos entre otros, son calculados con base al sueldo minimo y no
con los bonos complementarios.

Para que no se genere un efecto inflacionario por el aumento del ingreso
minimo integral, el Banco Central de Venezuela debe ofertar mas divisas
para compensar la presion que habra sobre las tasas de cambio.

1. Inflaciéon mensual e interanual (Inflaciometro)

De acuerdo a la informacion reportada por el inflaciometro mensual, la
variacion de precios al cierre del mes de abril fue de 1,99%. Se mantiene
la racha de 14 meses consecutivos con una inflacién de un digito. Por su
parte, la variacién interanual se ubica en 65,13%, mientras que la inflacion
acumulada de este primer cuatrimestre de 2024 es de apenas 2%
aproximadamente.

En el mes de abril, los servicios de transportes mostraron una variacion
significativa en sus precios de 11,7%, seguido por los bienes de
perfumeria y cuidado personal con 9,2%. En la tercera posicién se ubica
los servicios generales con un aumento de precios de 2,60%. En el caso
de los alimentos, su variacion fue de 1,8%. Los servicios de recreacién y
esparcimiento, y los servicios de restaurantes, tuvieron un retroceso en
sus niveles de precios de-3,7% y -11,21% respectivamente. La ciudad con
mayor reporte de inflaciéon fue Maracaibo con 3,3%, en segundo lugar, se
ubica Caracas con 2,7% y cerramos con Valencia que tuvo un aumento de
precios de 1,2%.

Se mantiene la desaceleracién de los niveles de precios, lo que podemos
considerar un aspecto positivo para la economia. Sin embargo, el costo
de oportunidad de mantener estos niveles de inflacién, es muy alto. El
gran sacrificio asociado a estos objetivos inflacionarios es la poca
capacidad de consumo y de calidad de vida de los ciudadanos.

Grafico N°1: Inflacidn mensual e interanual
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Fuente: CEDICE.
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2. Recaudacion fiscal real 3. Recaudacién fiscal en dolares

En abril de 2024, la recaudacion fiscal en términos reales (eliminando el La recaudacion fiscal llevada a ddlares estadounidenses del mes de abril de
efecto inflacionario) cerré con una variaciéon interanual de 87,8%. Esta 2024, reportd un monto de US$ 819,7 millones. Silo comparamos con el mes de
cifra representa un crecimiento significativo, siendo una de las abril de 2023, podemos identificar una variacién de 107%. En el andlisis de los
variaciones interanuales mas elevadas en la ultima década. Desde componentes que conforman la recaudacion fiscal, el Impuesto de Valor
diciembre de 2023, se ha venido mostrando una recaudacion real con Agregado (IVA) fue quien tuvo el mayor aporte al total con USS 308 millones. El
variaciones interanuales de dos digitos. Este comportamiento es segundo lugar estd ocupado por el Impuesto sobre la Renta (ISLR) con US$ 263
resultado del efecto positivo que tiene una inflacion baja, sobre la millones, por su parte la renta aduanera tuvo un aporte de US$ 132 millones.
recaudacion en términos reales. También es importante mencionar que Finalmente, otras rentas internas sumaron al total un monto de US$ 117
han aumentado los acompanamientos y visitas de los agentes del millones.

Servicio Nacional Integrado de Administracién Aduanera y Tributaria
(Seniat), para impedir la informalidad y la evasiéon de impuestos.

Grafico N°3: Recaudacion fiscal (millones de USS)
En el analisis de los componentes de la recaudacion fiscal real, podemos 1.000
decir que el mayor crecimiento interanual lo reporté el Impuesto sobre la
Renta (ISLR) con 309,6%, esto se debe a que el Seniat amplié el periodo
para el pago de este impuesto. En el segundo lugar se ubica, la renta 8oo
aduanera con 116,2%, seguido por el Impuesto de Valor Agregado (IVA) 700
con 44,8%. Finalmente, otras rentas internas crecieron en 19%.

900

600

Gréfico N°2: Variacion real interanual de la recaudacion total 500

400
100%

300

80%
200

9
60% 100

40% o
R L T T S N R L T T T N
@ 2 © 2 2 @ 2 © 2 o 2 @ 2 2 o 2 @ 2
SEYFPERFPERRERPES P ERPERPERRERPEYR &
20% | 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Jzozl
0%

Fuente: Seniat y Albusdara

-40%
-60%

-80%

-100%

Fuente: Seniat y Albusdata.




EVOLUCION DATA MACROECONOMICA 09/05/2024

4. Tipo de Cambio de mercado 5.Tipo de Cambio oficial
La tasa de cambio de mercado, al cierre del mes de abril se ubicé en El tipo de cambio oficial es el promedio ponderado de las operaciones de
USS/Bs 39,51. El analisis mensual arrojé una variacion de 2% con respecto menudeo en las mesas de cambio y es publicada por el Banco Central de
amarzo. Si comparamos la cotizacién actual con respecto al cierre del afio Venezuela. Este indicador es la referencia oficial para la ejecuciéon de
2023, podemos identificar una pequena variaciéon de 0,4%. En el analisis transacciones financieras y comerciales dentro del pais. Al cierre abril, la
interanual (la comparacion de abril de 2024 con abril de 2023) la tasa de cotizacion oficial del délar fue de US$/Bs 36,43. Estos resultados representan un
cambio de mercado se ha incrementado en 54%. La variacién interanual crecimiento minimo mensual de 0,3%. La variacién interanual de la tasa de
nos sirve para recordar que la tasa de cambio de mercado ha crecido de cambio oficial es de 47%. En lo que va de aio este indicador ha mostrado un
manera significativa. crecimiento acumulado de 1,4%. De acuerdo al comportamiento actual, se
espera que la cotizacion del délar oficial se mantenga entre los Bs 36,50 — Bs
En el mes de abril, se realizaron seis intervenciones cambiarias. En los 37,00.

ultimos meses, el BCV habia participado en el mercado de divisas en solo
cuatro oportunidades por mes. Sin embargo, luego del anuncio del

gobierno de Estados Unidos sobre la reimposicion de las sanciones, el Grafico N°5: Tipo de cambio oficial (Bs/$)
mercado cambiario comenzé a tomar mayor dindmica, aspecto que
obligd a el BCV a introducir mas délares al mercado. o
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6. Brecha entre el tipo de cambio oficial y paralelo

La brecha cambiaria nos proporciona informacion sobre las preferencias
que pueden tener los agentes econdmicos sobre el uso transaccional de
una tasa de cambio o la otra. La brecha cambiaria es la diferencia entre la
tasa oficial y la tasa paralela. El promedio de las brechas durante el mes de
abril fue de 8%, este registro es uno de los mas altos en los ultimos meses.
Entre la semana 3 y 4, la brecha llegé a estar en 10% durante varios dias
consecutivos. Es importante que el BCV, haga los ajustes necesarios para
reducir la brecha cambiaria, de lo contrario se puede generar un espiral de
expectativas negativas que afecten al mercado cambiario y a los niveles de
precios.

Gréfico N°6: Brecha entre el tipo de cambio y el promedio paralelo
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Fuente: BCV.

7. Reservas internacionales

En abril de 2024, se registr6 una variacion positiva en las reservas
internacionales. Se cumplen dos meses consecutivos en los que las reservas
reportaron un crecimiento mensual. Al cierre de abril, estos recursos
financieros se ubicaron en USS$ 10.012 millones y tuvieron una variacion
mensual de 2% que se traducen en $ 209 millones adicionales al mes de
marzo. Si comparamos los resultados actuales, con los reportados al cierre
del afio 2023, hemos aumentado las reservas en US$ 196 millones.

Es importante mencionar que el aumento o la disminucién de las reservas
internacionales pueden ser causados por distintos factores. La variaciéon en
la cotizacion del oro monetario, la variacion en las tasas de cambio en las
que se cotizan los Derechos Especiales de Giros (Deg’s) y el uso de las Rl
como instrumento de estabilizacion cambiaria, pueden ser algunos de los
factores que tengan impacto en el aumento o disminucién de las reservas.

De acuerdo al Balance General del Banco Central de Venezuela del mes de
marzo de 2024, las reservas internacionales estan conformadas en un 47%
por Derechos Especiales de Giro (DEG) que se encuentran bajo la
administraciéon y poder del Fondo Monetario Internacional, debido a las
irregularidades en la legitimidad del gobierno actual. Seguido por 40% de
oro monetario. Mientras que, el efectivo y depésitos a la vista en moneda
extranjera representan tan sélo el 9% de las reservas. El resto se encuentra
en posiciones y fondos en bancos internacionales.

Grafico N°7: Reservas internacionales (millones de USS)
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Fuente: BCV.
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8. Liquidez y base monetaria

Los agregados monetarios, tuvieron un crecimiento significativo durante
el mes de abril. En la primera semana, la base monetaria aumenté en
6,3%, mientras que la liquidez tuvo un comportamiento mas discreto, con
un crecimiento menor al 1%. En el caso de la segunda semana, tanto la
base monetaria como la liquidez disminuyeron en -2,9% vy -2,3%
respectivamente. En la tercera semana hubo una gran expansion en la
base de 11,7% vy la liquidez se increment6 en 4,6%. Finalmente, en la
ultima semana del mes, la base monetaria tuvo un crecimiento minimo
de 0,4%, mientras que la liquidez aumenté en 1,6%. Actualmente, la
liquidez se ubica alrededor de Bs 92.700 millones. de los cuales el 55% lo
conforma la base monetaria.

Gréfico N°8: Variacion semanal de la liquidez y base monetaria
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Fuente: BCV.

9. Exportaciones e importaciones a EEUU

De acuerdo a los registros del U.S Census Bureau (sitio web oficial del
Gobierno de los Estados Unidos), Venezuela en lo que va de afo tiene una
posicion deficitaria en materia comercial con los Estados Unidos de US$ -126
millones. Las exportaciones enviadas a los Estados Unidos alcanzan una cifra
de USS$ 1.023 millones, mientras que las importaciones son de US$ 1.149
millones. En marzo fue el primer mes del afo en el que tuvimos un pequefno
superavit comercial con US$ 55 millones a favor. A pesar de la reimposicion
de las sanciones por parte de EEUU, se espera que el flujo petrolero hacia el
pais norteamericano se mantenga, debido a acuerdos previos a la licencia N°
44,

Gréfico N°9: Exportaciones e Importaciones a EEUU
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10. Produccién petrolera venezolana (mbd)

De acuerdo al informe mensual de mercado de la Organizacién de los
Paises Exportadores de Petréleo (OPEP), Venezuela en el mes de marzo
tuvo una produccion de 874.000 barriles diarios, segun la comunicacién
directa con Petréleos de Venezuela SA (PDVSA). Segun fuentes
secundarias, la produccion promedio estuvo cercana a los 809.000
barriles diarios. Estos resultados reflejan una disminucién en los niveles
de produccién promedio menor al 1%, que se traducen en 30.000
barriles diarios menos comparados con el mes anterior.

La reimposicién de sanciones obliga a PDVSA a volver a comercializar
parte del petréleo bajo la figura de triangulaciones, de manera ilegal y
asumiendo un riesgo de pérdidas econdmicas muy elevado. Ademas, el
producto debe ser vendido con descuentos para incentivar a los
compradores asiaticos. Esto se traducira en menores ingresos por
exportaciones al pais.

Gréfico N°10 Produccion petrolera (mbd))
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Fuente: OPEP.

11. Cesta petrolera venezolana, WTl y merey

En el comparativo de precios de las referencias petroleras reportadas en el
informe de mercado de la Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo
(OPEP), tenemos que, durante marzo, el West Texas Intermediate (WTI) tuvo un
crecimiento en su precio promedio de 5% con respecto al mes anterior y se
ubicé en USS/Barril 80,49. Actualmente el WTI tiene un precio aproximado de
USS$/Barril 78,75. Por su parte, el brent tuvo un precio promedio en marzo de
USS/Barril 84,67 y actualmente su cotizacion se ubica en USS$/Barril 83,40
aproximadamente.

La referencia venezolana “el Merey’, tuvo un precio promedio mensual en
marzo de USS/Barril 70,98. Estos resultados del Merey representan una
variacion de precios de 6% con respecto al mes anterior. De acuerdo a nuestras
estimaciones, la Cesta Petrolera Venezolana (CPV) tuvo un precio promedio
cercano a los USS$/Barril 65,80. Es posible que en los proximos meses, las
brechas entre la cotizacion del petréleo venezolano y las otras referencias
internacionales se incrementen en mayor medida.

Gréfico N°11 Cesta petrolera venezolana (CPV),
West Texas Intermediate (WTI) y merey
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