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ntroduccion

En el mes de junio de 2024, la economia venezolana sigue mostrando una
notable capacidad de adaptacion en un entorno de desafios constantes. La
desaceleracion de la inflacion, el incremento en la produccion petrolera y la
estabilidad cambiaria han sido los principales signos de una ligera mejora
econdmica, aun cuando persisten riesgos significativos en el panorama
general. Las intervenciones del Banco Central de Venezuela han jugado un
papel crucial en mantener la estabilidad del tipo de cambio, mientras que la
produccion de crudo continla en ascenso a pesar de las sanciones y
restricciones internacionales.

Esta cuarta edicion de MicroExpress busca ofrecer un analisis detallado de
estos indicadores clave, brindando una vision comprensiva y accesible sobre
la situacion econémica actual de Venezuela. Desde la inflacion y la liquidez
monetaria hasta el tipo de cambio, las tasas de interés, la produccion
petrolera, las reservas internacionales y el riesgo pais, cada aspecto es
examinado con el objetivo de proporcionar a nuestros lectores una
herramienta valiosa para entender las dinamicas y desafios presentes.

Agradecemos su continuo interés y confianza en MicroExpress, y esperamos

que esta edicidon les proporcione una comprension mas profunda de la
economia venezolana en este contexto tan cambiante.
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Inflacion
mensual

De acuerdo con informacion publicada por el BCV, para el mes
de junio continud desacelerandose la inflacion en Venezuela,
alcanzando el INPC una variacion de tan solo el 1,0%, el indice
mensual mas bajo desde abril de 2012 cuando se ubicd en
0,8%. Con este resultado, la inflacion acumulada para el cierre
del primer semestre de 2024 alcanz6 el 89% vy la interanual
51,4%, inferior a la del mes pasado (59,2%). Al ritmo actual, la
inflacion venezolana lograra mejorar con creces las
estimaciones que apuntaban que el aumento promedio de
precios de bienes y servicios en el pais estaria entre 31,77
(IIES UCAB) y 160% (FMI) al finalizar este aiio.
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Inflacion
acumulada 2024

Evolucion del Indice Nacional de Precios al Consumidor (Base 2007)
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Liquidez
mohnetaria

En lo que respecta al mes de junio, la liquidez monetaria
total se ubico en 118,3 miles de millones de bolivares, un
incremento de 9,6% en comparacion al pasado mes de
mayo, cuando cerrd en 107,9 miles de millones de
bolivares. Este incremento fue inferior al registrado entre
abril y mayo (16,4%), lo que se corresponde con un menor
nivel inflacionario para este mes. Por su parte, la base
monetaria crecio en 14.8%, una leve aceleracion respecto
al mes anterior, para ubicarse en 66,3 miles de millones de
bolivares. Por tanto, el multiplicador monetario se estima
en 1,8, por lo que cada bolivar de la base monetaria crea
casi el doble mediante el proceso multiplicador.

118,35

Liquidez
monetaria

9,67

Crecimiento porcentual
respecto a mayo

Componentes de la liquidez monetaria (M2) v base monetaria

Monedas y billetes 42

Depédsitos de ahorro

Base monetaria

Depositos a la vista

0 20 40
Fuente: Banco Central de Venezuela

*Cifras en miles de millones de bolivares
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Tipo de
cambio

Sin grandes cambios en el mercado cambiario

El mes de junio sin lugar a dudas estuvo marcado por la estabilidad del mercado cambiario en el pais.
Tanto el dolar oficial como el doélar paralelo se mantuvieron practicamente sin variaciones entorno a
los 36,4 bolivares del dolar en el caso de la cotizacion del BCV y entre 39,8 a 40,6 en el caso del dolar
paralelo (délar negro). En esto han venido influyendo ademas de la conocida estrategia de intervencion
de la autoridad monetaria, aspectos clave como menores expectativas de inflacion, lo que ha
contribuido a reducir la demanda de dolares y a fortalecer la demanda interna de bolivares; y el hecho
de que la Reserva Federal de los Estados Unidos haya decidido mantener invariable sus tasas de
interés que desde julio de 2023 alcanzaron su nivel actual del 5,3% con el fin de frenar la peor racha
inflacionista en cuatro décadas, de la nacidn norteamericana. Aunque se espera que esta politica se
flexibilice hacia final de afo.
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Tasas
activas

Se observaron las siguientes tendencias en las tasas
de interés activas durante el mes de junio de 2024

Durante el mes de junio, la tasa de interés nominal de mayor frecuencia negociada por los Bancos
Universales (tasa de interés modal) se mantuvo firme en su maximo de 60% durante todo el mes,
mientras que las tasas de tarjetas de crédito virtualmente no se movieron del 59%. Por su parte, el
promedio ponderado de los pagarés, préstamos y descuentos (tasa activa) variaron levemente entre
el 575% y 581%. Finalmente, las tasas de interés promedio de los préstamos incrementaron
moderadamente pasando del 8% al principio de mes hasta el 10,8%. En particular, del 21 al 28 de junio

la tasa se acelerd 5 puntos porcentuales al pasar de 5,8% a 10,8%.

60.07%

50.0%

40.0%

30.07%

20.0%

10.072

0.0%

Préstamos [} Tarjetas de crédito Tasa de interés modal [} Activa
60,07
L= —— 59,0%
58,07% 579% 575% 58,1%
8,0% o 10,8%
! 587
07/06 14/06 21/06 28/06

Fuente: Banco Central de Venezuela
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Tasas
pasivas

Se observaron las siguientes tendencias en las tasas
de interés pasivas durante el mes de junio de 2024

En lo que respecta a las tasas de interés pasivas, siguiendo lo reflejado en meses anteriores, tanto los
depositos de ahorro como los depdsitos a plazo se mantuvieron estables (32% y 36%
respectivamente). La tasa de cuentas corrientes remuneradas, por su parte, si mostraron variaciones
aungue modestas para pasar de 0,9%-1% a 0,6%. El principal cambio, no obstante, se observo en las
captaciones nominativas a la vista que cayeron en la segunda semana del mes de 31,8% el O7/06 a
28,3% el 14/06, variando en 4 puntos porcentuales la semana siguiente (32%) para cerrar en 29%.

[ Depositos de ahorro CC remuneradas Depositos a plazo

Captaciones nominativas a la vista

40.0%
36,07 36,07
320% T - = 320%
30.0%
31,8% 52,0%
28,3% 29,0%
20.0%
10.0%2
0,97 10% 0,97 0,67
0.0%
07/06 14/06 21/06 28/06

Fuente: Banco Central de Venezuela
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La produccion petrolera alcanzo 922
MBD en junio ¢llegara al millon?

El riesgo geopolitico se encuentra en uno de los niveles
mas altos de la historia reciente; sin embargo, a pesar
de las guerras en curso, el impacto en el suministro
fisico de petréleo ha sido marginal ya que los mercados
petroleros han demostrado ser bastante flexibles. Por
ejemplo, juntos, Rusia, Iran y Venezuela produjeron mas
de lo que muchos analistas y pronosticadores
esperaban en enero de este ano. Venezuela, en
particular, ha visto aumentar su produccion en los
ultimos meses, ya que se ha beneficiado de un repunte
de la demanda asiatica y una aplicacion mas suave de
las sanciones. En este sentido, durante el mes de junio,
continud la tendencia de crecimiento de la produccion
de crudo de Venezuela, alcanzando los 922.000
barriles por dia, con un precio del crudo que se ubico en
69,2 US$/barril, una leve disminucion respecto a los 70,5
USs/barril del mes pasado.
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Fuente: OPEC Monthly Oil Market Report
*Cifras en miles de barriles/dia
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Las reservas internacionales crecieron
en junio

De acuerdo con cifras provisionales del Banco Central de
Venezuela (BCV), las Reservas Internacionales de
Venezuela cerraron el mes de junio en 10.344 millones de
dolares.

Esta cifra representa un aumento del 2,2% (219 millones
de dodlares) en relacion con el cierre de las reservas

‘ internacionales del mes anterior, cuando se ubicaron en
10125 millones de dolares, segun datos publicados en la
pagina web del BCV.

. En relacion con el cierre del afo anterior, las reservas
internacionales presentan un incremento del 54% (527
k millones de doélares) cuando cerraron en 9.817 millones

f de dolares (monto al 29 de diciembre de 2023).
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Fuente: Banco Central de Venezuela
*Cifras en millones de doélares (US$)
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El mes de junio, corto la racha de un par de meses en la cual el

riesgo pais en Venezuela logrd reducirse. Para este mes en

particular, el diferencial del EMBIG aumentd 675 puntos basicos ; 5

respecto a mayo, para ubicarse en 16.284 pbs 0 162,8%. Con este

resultado, Venezuela ensancha la diferencia que mantiene con la

segunda economia mas riesgosa de la region, Argentina (14,5%), Pbs de aumento

el promedio de la regién (4,6%) y el riesgo de los paises respecto al mes

emergentes (3,3%). No obstante, cabe sefialar que en general los anterior

paises latinoamericanos vieron surgir sus niveles de riesgo.

Diferencial de Rendimientos del Indice de Bonos de Mercados
Emergentes (EMBIG) para muestra de paises de América Latina

Chile §1,3%
Pera §1,67%
Brasil § 2,27

Colombia 3,17%%
Mexico M 3,2%
Paises emergentes 3,3%

América Latina 46%

Ecuador 13,7%
Argentina 1457
Venezuela 162,8%
0.0% 50.0% 100.0% 150.0% 200.0%

Fuente: 1P.Morgan
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MicroNotas

La economia venezolana sigue navegando en aguas turbulentas con signos mixtos en
sus principales indicadores. A medida que la inflacion continGa desacelerandose, se
observa un panorama cambiante en la liquidez monetaria, las tasas de interés y la
produccion petrolera. Ceteris Paribus presenta a continuacion tres insights clave que
destacan los eventos mas relevantes del mes.

Control de la liquidez, control de la inflaciéon: En junio, la inflacion mensual
alcanzo su nivel mas bajo en mas de una década, situandose en 1,0%. Este
notable descenso, que ha llevado la inflacién interanual a 51,42, ha superado las
expectativas mas optimistas de diversos analistas. La disminucion de la inflacion
puede atribuirse en parte al control mas estricto de la liquidez monetaria, que
aungque aumentd un 9,6% respecto al mes anterior, mostrd un crecimiento
inferior al registrado entre abril y mayo.

Continaa la estabilidad cambiaria: El mercado cambiario en junio se caracterizo
por una estabilidad notable tanto en el doélar oficial como en el paralelo. Esta
estabilidad fue el resultado de la estrategia de intervenciones del Banco Central
de Venezuela, combinada con menores expectativas de inflacién y una demanda
interna de bolivares mas fuerte. Este equilibrio, sin embargo, podria ser temporal,
ya que la politica de la Fed podria flexibilizarse hacia el final del aio, lo que podria
impactar la estabilidad cambiaria en Venezuela.

Mayor produccion, a pesar del riesgo: La produccion petrolera de Venezuela
continud su tendencia al alza en junio, impulsada por una mayor demanda asiatica
y una aplicacidn mas suave de las sanciones internacionales. Sin embargo, este
crecimiento en la produccion no ha sido suficiente para contrarrestar el aumento
del riesgo pais, lo que refleja las persistentes preocupaciones sobre la estabilidad
econdmica y politica del pais.
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Sobre MicroExpress

MicroExpress es una publicacion mensual de
analisis econémico creada por Ceteris Paribus,
Centro de Pensamiento y Divulgacion en
Economia. Este boletin proporciona una vision
concisa de las tendencias macroeconomicas de
Venezuela con el objetivo de ofrecer a los
lectores una comprension clara y actualizada de
la situacion econdmica del pais.

Con un enfoque en la brevedad y la relevancia,
MicroExpress condensa la complejidad del
panorama econdémico en un formato facil de
digerir, sin comprometer la calidad del analisis.
Cada edicion presenta una seleccion cuidadosa
de indicadores utiles para la toma de decisiones
estratégicas en un entorno econdémico en
constante cambio.
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