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B La estabilidad politica favorece el acceso a los mercados
de capitales. Después de que el presidente consolidara su www.cesla.com
liderazgo tras ganar el referéndum revocatorio, el riesgo pais
registré un importante retroceso. Esta mejora en la confianza de - .
los agentes ha favorecido la colocacion de 1.500 m de ddlares Ha sido noticia ....
en bonos globales. Si bien a través de esta emisién se han
logrado refinanciar importantes compromisos externos de corto
plazo, el incremento en el costo de los nuevos titulos (cinco
puntos porcentuales) hard mas vulnerable a la economia
respecto del comportamiento futuro del mercado petrolero.

< Apoyada en una mayor
estabilidad politica,
Fitch Raiting mejoré en
dos grados la calificacion
@ Estancada la produccién petrolera. Los cuantiosos aportes al soberana de Venezuela.
fisco y los recursos destinados a la recompra de su deuda, han La decisi6n ocurri6
impedido la ejecucién del plan de inversiones inicialmente después de que las otras
previsto por la petrolera estatal, PDVSA. Por este motivo, la gos agencias, Mooqu sy
iy . . tandard and Poor”s,
oferta de produccion (2,6 MMBD) se mantiene por debajo de la elevaran la nota
cuota alcanzada antes del paro civico de 2002 (3,0 MMBD). crediticia del pais.
Queda de este modo explicita la incapacidad, del cuarto pais
exportador de petréleo, de satisfacer la mayor demanda < El FMI recomiendaa

impuesta por el cartel (3,1 MMBD). Venezuela liberar de
forma gradual los
controles en el mercado

erspectivas de Evolucion cambiario.

< El sistema financiero

m La economia crecera mas de lo esperado en 2004. El gasto acumula entre eneroy
publico (motor tradicional del crecimiento) apoyado por la agosto ganancias
tendencia alcista de los precios petroleros y la proximidad de las SUTIEES & | ES@IERIeES
elecciones regionales continuara impulsando el consumo en todo 2003.
doméstico (7,5%). De este modo, el sector no petrolero de la <« En 2005 se mantendra

economia experimentara en 2004 un repunte estimado del 12%o, el Impuesto al Débito

que unido al crecimiento del sector petrolero (14%), elevan (de Bancario. Este tributo de
8% a 11%) las previsiones del avance global de la economia. elevado poder
recaudatorio, podria ser
E Se mantendran las distorsiones en el mercado monetario. transformado en un

impuesto a las
transacciones financieras
y de capitales.

La permanencia del control cambiario supondra, para 2005, la
prolongacion del excedente de liquidez, los bajos niveles en el
coste del dinero (18%) y las elevadas presiones inflacionistas

(25%). Ahor_a bien, cop la recup(?raqlon del consumo dom,estlco Consulte estas y otras
(3,5%) y tipos negativos en términos reales, se prevé una noticias en la base
mejora en el crédito al sector productivo y por tanto, en los histérica de noticias de
niveles esperados de inversion (10%). prensaen
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Venezuela Datos basicos

Nombre oficial: Replblica Bolivariana de Venezuda. Area: 912.050 Kn. Poblacion: 25,5 millones
(2003). Gobierno: Democracia Presidencialista. Presidente: Hugo Chavez Frias. Lidera € partido Polo
Patriético. Proximas elecciones: En el 2006 parala presidenciay el parlamento. Ministro de Finanzas:
Tobias Ndbrega. Presidente del Banco Central: Diego Castdllanos. Moneda: Bolivar. Sistema de
| Catizacion: Bajo un control de cambios. PIB Nominal: 850 MM$ (2003). PIB/h: 3.338,1$ (2003).
|  Calificacion crediticia Moody's: B2, S&P: B. Esperanza de vida: 74,1 (2003). Alfabetizacion:
93,4% (2003).
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rincipales Indicadores Coyunturales

Tendencia <iagnéstico de riesgo:

1 It Anual (1
ECONOM A REAL UltimoDato ~ Ant. @) MEDIO
PIB Consolidado (2) (% Cto.)  04.11 136 348 T
PIB Petrolero 04. 11 3,5 70,0 T Inesé;cltpilidgld Carrt;_biaria:I I\I/IEDIA
Produccién Manufacturera Jul.04 27,6 359 T 'po de camblo paralelo
) i continuara cediendo terreno
Precios |PC Area Caracas Sep.04 208 219 @ frente a la cotizacion oficial, el
Precio Petréleo Venezolano Sep.04 382 38,1 T incremento del cupo de divisas
Saldo B. Comercia (Mill $) 04.11 5587 5.310 T Ef‘ér;t'gsy‘?:;?IOILlaTSE‘EOI\';‘EE;?; ?gs
Exportaciones dg Petréleo 04.11 320 1128 T principales determinantes.
Reservas (M.Mill $) Sep.04 218 215 a
Tasa de desocupacion Ago04 142 153 Riesgo soberano: MEDIO
— s Ll Como consecuencia del reciente
Tasas de variacion interanuales para PIB, |PC, Produccion Manufactureray . .
Exportaciones de petr6ko.. intercambio de deuda (bonos

(1) Valorada seguin |os tiltimos doce meses. (2) Petrolero'y no Petrolero Bradys, DCB y Flirbs por bonos
Globales 2014), se extiende de

1,6 a 10 afosel vencimiento del
Crecimiento en... principal, mejorando en 440,3
millones de ddlaresel flujo de

DATOSFINANCIEROS Ultimo dato 3 meses 1 afio caja de los proximos dos afios.
Bolsa (IBC) 140ct.04 30580  20,6% 65,2% ] o o

. . Financiacion del sector publico:
Tipo Bolivar/$ 14 Oct.04  1.920 - 20% MEDIA
Spread Soberano (Global 2027) 14 Oct.04 422 538 (*) 629 (*) El incremento en los ingresos de
Tipo depdsito 90 dias 110ct.04 11,7  11,0() 12,5 () origen petrolero, el traspaso de

las utilidades cambiarias por
parte del banco central asi como
la superacién en la metade
. ey, recaudacion de otros tributos
reVISIO n hap favore.cldo, durante los
primeros siete meses del afio, el
crecimiento vertiginoso del gasto
(53% en términos reales).

(*) Valor hace 3 meses'y 1 afio respectivamente.

2003 2004 2005

Producto Interior Bruto (% Cto.) -9,4 11,0 3,5 Situacién socio-politica: MEDIA
Inflacion (% final de periodo) 27,1 23,0 25,0 La tension no cesa del todo. Bajo
Balanza Comercia (M.Mill. $USA) 15,0 16,0 13,0 la observacion internacional, el
Balanza Cuenta Corriente (% PIB) 10,0 12,0 6,6 31 de octubre los venezolanos
Déficit Sector Pablico (% del PIB) 5,3 4,0 4,5 volveran a las urnas electorales
Reservas (M.Mill. $ USA) 21,3 22,0 20,0 para escoger, en esta

Tipo deinterés Depésito 30 dias 132 10 120 ocasion, 609 cargos

Deuda Externa (% Exportaciones) 110 112 120 regionales (gobernadores

alcaldes, diputados y

Tipo de Cambio Bolivar/$ (final de afio) 1600 1.920 2.200 :
concejales).
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