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La crisis global

Claves sobre la crisis economica

CIDejAé de ser una crisis en Estados Unidos: afecta a Europa, América Latina y parte
e Asia

Su manifestacion mas clara es la contraccion del crédito y la desconfianza

En Europa y Estados Unidos la desconfianza ha llevado a la nacionalizacion parcial
de los bancos:

— El Gobierno de Estados Unidos adquirié el 40% de las acciones del Citigroup

— En Inglaterra, el Gobierno tiene ahora el 63% de las acciones del Lloyds
Banking Group, algo parecido ocurrido con RBS

El presidente Obama disefié un agresivo programa fiscal de US$ 780.000, con el
objeto de sacar a la economia de la recesion

— Estimulo fiscal: recortes de impuestos y subsidios
— Auxilio al sistema financiero
— Financiamiento para evitar las ejecuciones de hipotecas

Plan de salvamento de la industria automotriz
La economia mundial esta en recesion




Tasas de crecimiento del PIB (%)
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Tasas de crecimiento del PIB (%) trimestres de 2007y 2008
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La crisis financiera

Incidencia sobre Venezuela

e Recesion de la economia mundial

e Precios del petroleo




La crisis financiera

Precios del petroleo

e | a tendencia desde agosto de 2008 ha
sido claramente a la disminucion

e El mayor aumento de la demanda

proviene de los paises No OCDE
e La prima especulativa pareciera haber
desaparecido

— Empiezan a privar los fundamentos de Ia
economia

e Apreciacion del dolar deprime los precios




Precios del petroleo US$/b para e
WTI y margen de disminucion
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Precios del petréleo US$/b
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La crisis financiera

Efectos sobre Venezuela

Precios del
petréleo

Riesgo pais

Restriccion del crédito

'\

-

Cuentas
fiscales

Balanza de
pagos Yy tipo de
cambio

Recortes de
produccién
petrolera




Precios del petroleo que equilibran las
cuentas fiscales (US$/b)

2000 | 2007 | 2008

Nigeria 32 63 68

Iran 18 49 55

Arabla Saudita 23 49 55

Emiratos Arabes 5 34 42

Venezuela 01 94

Fuente: PFC y Deutsche Bank




La crisis financiera

Incidencla sobre Venezuela

Fortalezas Debilidades

Vulnerabilidad externa

*Posicidon de reservas

internacionales mas *VVulnerabilidad fiscal
fondos

*Elevada inflacion
*Cuenta de capital cerrada

*Creciente riesgo pais y
*Relativamente bajo nivel caida de la deuda
de endeudamiento




La economia venezolana en 2009

¢, De donde venimos?

e Crecimiento elevado

 Inflacibn moderada-alta, pero en ascenso




Tasa de variacion % del PIB




Tasa de inflacion (%)
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La economia venezolana en 2009

¢, Donde estamos ahora?

 La economia de Venezuela esta entrando en
proceso de estanflacion

— Estancamiento con inflacion




La economia venezolana en 2009

Los signos de la estanflacion

* Ya, a mediados de 2008, se comenzo a
configurar el cuadro de estanflacion

e Se hizo realidad al concluir el ano

e Es mas evidente a comienzo de 2009:
— Disminucion produccion petrolera
— Caida ventas vehiculos
— Reduccion entrega de divisas
— Caida de los saldos monetarios reales
— Declinacion del crédito bancario




Variacion % del PIB y gasto publico
como % del PIB
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Tasas de variacion anualizada (%) de
PIB trimestral
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Tasas de variacion % del PIB industrie

2005 2006 2007 2008




Variacion % del PIB y tasa de inflacion (%)
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La economia venezolana en 2009

Sintomas de la recesidon a comienzo de 2009

— Disminucion produccion petrolera

— Caida ventas vehiculos

— Reduccion entrega de divisas

— Caida de los saldos monetarios reales
— Declinacion del crédito bancario




Produccion petrolera de Venezuela
(Miles de b/d) segun cuota OPEP

Disminucion de la
produccion de 320.000
b/d, equivalente
aproximadamente a
12%

Oct-08 Nov-08 Dic-08 Ene-09




Variacion % anualizada de las ventas
totales de vehiculos febrero de cada anc

Disminucion de
46% en las ventas
de vehiculos




Variacion % anualizada de la produccion
de vehiculos febrero de cada ano

Disminucion
de 23% en la
produccién
de vehiculos




Divisas autorizadas y liquidadas
(Millones de US$ diarios)

Disminucion
de 23% en
las divisas

otorgadas y
liquidadas

Enero 2008 Enero 2009 Eebrero 2009
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Tasas de variacion anualizadas (%) del dinerc
(M1/P) y la liquidez (M2/P) en términos reales
en enero de cada ano
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Tasas de variacion anualizadas (%) del créeditg
bancario términos reales en enero de cada an

El crédito
cayo 4,4%
comparado
con un
aumento de
43% el ano
previo




Tasas de variacion anualizadas (%) del créditg
bancario términos reales en febrero de cada a

El crédito
cayo 5,9%
comparado
con un
aumento de
41% el ano
previo
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Tasa de inflacion (%)
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Tasa de inflacion anualizada (%) en
febrero de cada ano

2006 2007 2008




La economia venezolana en 2009

e Se agota un modelo, cual?
— El basado en el rol empresarial del Estado:

e La politica de estatizaciones entro en otra etap

— La gran apuesta del gobierno es al alza de
precios petroleros para no ajustar la econo
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La economia venezolana en 2009

Principales medidas fiscales anunciadas el 21 de marzo
de 2009

Ingresos Gastos

Aumento del IVA del 9% al 12% | Recorte del gasto nominal en
6,7%, respecto al presupuesto d
2009 y 20,0% respecto a 2008

Aumento del endeudamiento Limite a las remuneraciones de
publico en US$ 10.200 millones | altos funcionarios publicos

Disminucion de la produccion | Aumento del salario minimo en
petrolera en 20%

428. 000 barriles diarios




La economia venezolana en 2009

Naturaleza de las medidas fiscales:

La reduccion del gasto real podria alcanzar adad&b%, uno
de los ajustes mas severos en anos

El aumento del IVA contraeria aun mas la demaggegada al
tiempo que propiciaria un salto en los precios

El recorte oficial de la produccion de petroleckesamente

recesivo

El aumento del salario minimo puede amortigua&aiaa de la
demanda pero es insuficiente dada la inflacionraslae

El endeudamiento es absorbible por la banca. Repeno de la
forma en que se haga puede ayudar a bajar o aawasa de
Interes

Las medidas tienen un marcado acento recesivo




La economia venezolana en 2009

Medidas de politica monetaria del 31 de marzo de Q60:

e Reduccion de las tasas de interés:

— Activas:
» Tarjetas de credito de 33% a 31%
e Otros créditos: de 28% a 26%

— Pasivas:
e Ahorro: de 16% a 14%
e Plazo:de 17% a 16%

* Objetivo: mitigar la tendencia recesiva y sostexi@recimiento.

 Consecuencia: EI BCV abandona el objetivo e logrartasa de
iInflacion baja, de 15% en 2009.




La economia venezolana en 2009

Otros condicionantes:

e Si no hay una recuperacion firme de los
precios del petroleo a mediados de ano,
seguramente vendra una nueva tanda d

medidas para cubrir el déficit y financiar ¢
gasto:
— Cambiarias

— Fiscales




La economia venezolana en 2009

Situacion fiscal: % del PIB

2008 2007

Ingresos totales 23,1 28,4

Petrolero 11,5 14.6

No petrolero 11,6 13,8

Gasto total 259

Déficit financiero -2.8

Déficit primario -1,5
Precio del petrdleo (US$/b) 86,8




La economia venezolana en 2009

Situacion financiera del sector publico despuésisie
I ETS

(Millones de US$)

Défict fiscal 38.000
Amortizacion 6.000
Necesidades de financiamiento 44.000
Ajuste:
Deuda: 10.200
AV/A 4.000

Recorte de gasto
Gobierno mas entes 10.000

Brecha no cubierta 19.800




Balanza de pagos
(Millones de US$)

2009

Exportaciones petroleras 40.150
Exportaciones no petroleras 4.000
Importaciones 35.000
Cuenta corriente -7.500
Cuenta financiera -6.000

Saldo balanza de pagos (I +1l) -13.500

Supuestos: Exportaciones petroleras: 2.200 b/b. Pre  cio US$/b 50. Desacumulacion de fondos en el exterior




Variacion % del PIB y tasa de inflacion (%)
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