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El cambio en la direccién de las politicas comerciales y de relaciones
exteriores que han adoptado las economias alrededor del mundo, asi como
las dificultades internas, han marcado el regreso a un entorno de mayor
volatilidad y altos niveles de incertidumbre y de riesgos en la economia
venezolana, que plantean retos para el entorno de negocios locales.

En la actualizacion de Perspectivas Econdmicas 2025 publicado el pasado
mes de marzo' se expusieron los riesgos a un deterioro mas pronunciado de
ciertos indicadores macroeconémicos que darian cuenta de un debilitamiento
de la actividad econémica este afio. En este sentido, la evolucion de la
economia durante el segundo trimestre ha motivado una nueva actualizacion
que anticipa una pronunciacion de dicho deterioro.

CONTEXTO INTERNACIONAL

En el primer semestre de 2025, los gobiernos de las principales economias
del mundo adoptaron politicas comerciales mas restrictivas y se elevaron las
tasas arancelarias efectivas, lo que ha generado disrupciones a las cadenas
de suministro globales y riesgos a una presion inflacionaria a escala global.

1 Unidad de Investigacién Econémica de Bancaribe (marzo 2025). Boletin Bancaribe: Perspectivas Econdmicas Il Trimestre 2025. "



En el marco de este contexto, la industria petrolera se posiciona como un
pilar de la politica econdmica implementada por la actual administracion de
los EE.UU., que ha estimulado los niveles de produccion y exportacion para
presionar a la baja los precios del barril de crudo y de las energias, e influir en
una moderacion de la inflacion local.
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Fuentes: Fondo Monetario Internacional (FMI), Organizacion de las Naciones Unidas para la Alimentacion y la Agricultura (FAO, por
sus siglas en inglés), Unidad de Investigacion Econdmica de Bancaribe.

En respuesta al incremento de la oferta global de crudo, la Organizacion de
Paises Exportadores de Petréleos (OPEP) y sus aliados han decidido elevar
sus niveles de produccion para defender espacios en los mercados
internacionales. No obstante, la incertidumbre y el deterioro de las
proyecciones de crecimiento econémico de los paises avanzados y China
apuntan hacia un debilitamiento de la demanda de crudo.




Lo anterior descrito anticipa un segundo semestre que estara marcado por
mayor riesgo e incertidumbre en la actividad econdmica global y una
sostenida tendencia a la baja del precio del petréleo que tendra impactos
sobre la balanza comercial de Venezuela y el flujo de divisas que ingresan.

En el segundo trimestre del afo, el gobierno de los EE.UU. decidié no
renovar la licencia particular otorgada a la petrolera Chevron, que le permitié
producir y comercializar crudo venezolano a través de empresas de capital
mixto, en asociaciéon con la petrolera estatal venezolana?. En cambio, la
administracion estadounidense habria emitido una licencia mas restrictiva.

De acuerdo con estimaciones independientes, la produccion de las
empresas mixtas vinculadas a Chevron y a petroleras europeas acumularian
cerca de un tercio de la produccion y exportacion de crudo venezolano.

PRODUCCION PETROLERA VENEZOLANA
EXPRESADO EN MILES DE BARRILES DIARIOS
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Fuentes: US Energy Information Agency (EIA), Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP), Reuters, Unidad de
Investigacién Econdmica de Bancaribe.

2 La Oficina de Control de Activos Extranjeros (OFAC, por sus siglas en inglés) suspendid la Licencia General N°41y su sucesora N° 41A para emitir el 24 de marzo la N°
41B, que define el cese de operaciones de algunas operaciones de Chevron hasta el 27 de mayo. Disponible en https://ofac.treasury.gov/media/934071/download?inline



https://ofac.treasury.gov/media/934071/download?inline

Esta nueva realidad exige flexibilidad y rdpida adaptabilidad del sector
petrolero del pais para redireccionar el crudo hacia nuevos mercados y
destinos mas alejados, lo que implicaria un encarecimiento de los costos de
transporte y logistica, con impactos directos sobre el flujo de caja de
Petréleos de Venezuela (Pdvsa) y sobre la generacién de divisas para el pais.

Estos cambios que se han generado sobre la industria petrolera venezolana
no solo anticipan un debilitamiento del volumen de divisas que ingresan a la
economia, sino también generan mayores riesgos sobre el crecimiento de la
produccidn, sobre la actividad econdmica de ciertas regiones del pais y sobre
los otros sectores que estan vinculados al sector petrolero.

MERCADO CAMBIARIO

La evolucion de la actividad petrolera, como principal fuente generadora de
divisas en Venezuela, ha generado impactos sobre el mercado cambiario local
que anticipa una contraccion de la oferta. Ante ello, el Banco Central de
Venezuela (BCV) incremento la inyeccion de divisas en efectivo al mercado a
través del sector bancario en el segundo trimestre de 2025.

No obstante, el crecimiento del valor de las importaciones, la expansion
monetaria y las expectativas que resultan de los altos niveles de
incertidumbre que engloban el dmbito politico, econdémico y de relaciones
internacionales del pais marcan presiones sobre el mercado cambiario.

Como consecuencia, el tipo de cambio no dejo de deslizarse al alza durante
el primer semestre del afio, lo que evidencia un mercado mas volatil y una
aceleracion de la pérdida del valor del bolivar, que ha estimulado un mayor
uso de la moneda local en las operaciones comerciales del pais.

SECTOR FISCAL

La aceleracion en la tasa de depreciacion plantea una mayor pérdida en el
valor de los ingresos internos que percibe el fisco por impuestos, tasas,
multas, aportes y contribuciones, ya que son efectuados en bolivares.




RECAUDACION DEL SENIAT

SECTOR MONETARIO Y FINANCIERO




Aunque el BCV ha incrementado la emisiéon de dinero primario en el
mercado, el valor la de masa total de bolivares que circulan en la economia se
ha contraido en términos reales y de USD, lo que estimularia una aceleracion
de la velocidad en que circula la moneda local en la economia.

Este contexto ha tenido implicaciones sobre el volumen de crédito de la
banca nacional, que se mantuvo en un sendero de contraccion en términos de
USD durante los primeros cuatro meses de 2025, lo que ha representado una
reduccion de la ya escasa oferta de crédito al sector privado cuando se
anticipa un debilitamiento del consumo y de la actividad econdmica.

SECTOR REAL

La importancia que tiene la actividad petrolera en Venezuela no solo radica
en su contribucion directa al Producto Interno Bruto (PIB), sino también en el
impacto indirecto que tiene sobre otros sectores de la economia. En este
sentido, una contraccion del volumen de produccion de crudo tendria
impactos negativos sobre la economia no petrolera, que resultaran desiguales
entre sectores y regiones.

El contexto actual de la industria petrolera genera riesgos a la oferta de
energia en la economia interna, tanto de generacion eléctrica como de
combustible, que afectaria a la produccion agricola, a la manufactura y al
comercio. Asimismo, los servicios profesionales conexos al sector petrolero,
la construccion, la actividad inmobiliaria y el transporte son actividades que
estarian en riesgo de impactos negativos sobre su produccion.

De acuerdo con las estadisticas que publica la Confederacion Venezolana
de Industriales (Conindustria), el crecimiento de la actividad manufacturera se
ha moderado de forma sostenida desde la segunda mitad de 2024, exhibiendo
riesgos de entrar en un sendero de contraccion?®.

Por su parte, los rubros que son mas inelasticos a cambios en el PIB
petrolero podrian registrar una mayor resiliencia al debilitamiento de la
actividad econémica, como el sector de alimentos, de salud y de educacion.
Sin embargo, en el entorno descrito, el consumidor buscara protegerse y
prevalecera la sustitucion de bienes y marcas con prioridad en el precio.

3 Conindustria (mayo 2025). Encuesta de Coyuntura Industrial | Trimestre 2025. Disponible en https://conintranet.com/imgPost/Imagenes/ECI_IT25.pdf



https://conintranet.com/imgPost/Imagenes/ECI_IT25.pdf

CONCLUSIONES GENERALES

El horizonte que se avecina plantea un panorama desafiante para la
economia venezolana en la sequnda mitad de 2025 que estara marcado por el
endurecimiento de las restricciones al sector petrolero. Esta situacion tendra
efectos significativos, tanto directos como indirectos, sobre el resto de la
economia, que resultara diferenciado entre actividades y regiones.

Se anticipa un debilitamiento generalizado de la actividad econdmica y del
consumo, en un contexto de creciente incertidumbre que deteriora las
expectativas y acentua la volatilidad del entorno macroeconémico. La mayor
inyeccion de bolivares al mercado, junto con una demanda insatisfecha de
divisas, podria intensificar ain mas las presiones sobre el tipo de cambio y
los precios internos.

Durante el segundo semestre de 2025 se proyecta que continde la
aceleracion de la inflacion, lo que generaria presiones sobre las estructuras
de costos y gastos de las empresas privadas. Por lo tanto, la atencién hacia
una mayor eficiencia financiera y operativa seran determinantes en un entorno
mas volatil y con altos niveles de incertidumbre.

En este escenario, los hogares venezolanos tenderan a ajustar sus patrones
de consumo y a priorizar los bienes y servicios esenciales, lo que podria
otorgar cierta ventaja comparativa y mayor resiliencia a los sectores
vinculados a necesidades basicas. No obstante, la recuperacion sostenida
dependera de la evolucidn del entorno externo, la politica econémica interna 'y
la capacidad de adaptacion de los distintos sectores productivos.



Sector real
PIB real (variacion anual)
Inflacion anual al cierre

Sector externo
Exportaciones (MM USD)
Importaciones (MM USD)
Tipo de cambio oficial al cierre (Bs./USD)
Depreciacion anual al cierre

Sector petrolero
Produccion petrolera promedio (mbd)
Precio WTI promedio (USD/bl)
Precio CPV promedio (USD/bl)

Sector monetario y financiero
Liquidez monetaria M2 (MM Bs.)
Variacion anual al cierre

2023 2024 2025
4,7% 6,9% -4,3%
190% 51% 382%

19.570 22.198 16.324
11.211 15.056 12.274
35,96 52,03 187,05
106% 45% 260%
783 921 889
77,6 76,5 62,1
66,3 69,3 45,1
69.247 174.333 709.461
268% 152% 307%

Cifras resaltadas corresponden a cifras preliminares y proyecciones.

Fuentes: BCV, EIA, OPEP, Unidad de Investigacion Econémica de Bancaribe.
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Disclaimer: este informe ha sido preparado por la Unidad de Investigacion Econdmica de Bancaribe con fines
informativos y de carécter divulgativo. Las cifras y estimaciones presentadas se corresponden a datos
disponibles a la fecha de su realizacion y publicacion, que son de elaboracion propia o procedentes de fuentes
que el equipo de analistas considera fiable, sin que haya sido verificado de forma independiente por Bancaribe,
C.A. Banco Universal (‘Bancaribe”). Por tanto, Bancaribe no ofrece garantia de la exactitud, integridad o
veracidad de lo expuesto. Las opiniones expresadas en este informe son responsabilidad exclusiva de los
autores, y no representan necesariamente la opinién de Bancaribe. Las imagenes utilizadas en este
documento son de libre uso y no estén sujetas a derechos de autor.
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