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Prefacio

Esta nueva edicidon del informe de la Unidad de Andlisis Econdmico
(UAE) de Fedecdmaras refuerza el compromiso de ofrecer una
perspectiva clara sobre la realidad econdmica venezolana y su impacto
en el sector empresarial. En esta oportunidad, el andlisis se enriquece
de forma sustancial gracias a alianzas estratégicas con instituciones y
firmas, como la Asociacién Venezolana de Exportadores, Atenas Grupo
Consultor, y Macroconsultores, cuyas contribuciones nos permiten
robustecer nuestros analisis.

Nuestro objetivo sigue firme: proporcionar a nuestros afiliados una
sintesis de datos verificables y tendencias de corto y mediano plazo
en un formato sencillo y accesible. Esta labor responde a la visidn
institucional de fortalecer al ecosistema empresarial venezolano bajo
los principios de libertad econémica y democracia.

De cara al futuro, la participacion activa de nuestros afiliados serd el
pilar fundamental para potenciar esta iniciativa, mediante Ia
implementacién progresiva de instrumentos auténomos de recoleccidn
de datos. Su contribucidon nos permitird capturar el pulso real de cada
region y sector, transformando la informacidén en una herramienta de
utilidad directa para sus propias organizaciones.

Unidad de Analisis Comision de Economia
Econdmico de Fedecamaras

Tomas Romero Litsay Guerrero
Economista de planta Presidenta

Asdrubal Oliveros
Miembro

Luis Oliveros
Miembro

Efrain Velasquez
Miembro

Richard Obuchi
Miembro




Nota Preliminar

El contenido presentado en este documento se proporciona con fines
informativos y no constituyen asesoramiento financiero, comercial, de
inversion, o recomendacién especifica para ninglin destinatario en particular.
Este reporte no reemplaza el andlisis y consultoria basada en circunstancias
particulares de cada organizacion.

La Unidad de Andlisis Econémico (UAE) ha realizado esfuerzos razonables
para asegurar la precision y confiabilidad de los datos compilados de fuentes
publicas y privadas, pero no garantiza su exhaustividad ni absoluta exactitud,
y no asume responsabilidad por errores, omisiones o pérdidas que puedan
derivarse de su uso. Las proyecciones y expectativas incorporadas provienen
de encuestas sectoriales y reportes citados, susceptibles a actualizaciones o
cambios por eventos macroecondmicos imprevistos o de otra indole. La fecha
de corte de este informe fue el 18 de marzo de 2026. Cualquier evento o dato
generado con posterioridad a esta fecha serd incluido en una proxima edicidn.

El contenido de este documento es propiedad intelectual de Fedecdmaras. Su
reproduccién, distribuciéon o uso comercial estdn prohibidos sin autorizacidn
expresa y por escrito de la Federacion. Las opiniones expresadas no
necesariamente reflejan posiciones institucionales de Fedecdmaras ni de sus
cdmaras afiliadas.
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Capitulo 01

Sector petrolero

Resumen

e En enero, la producciéon reportada a la OPEP descendid a 924 mbd
(-17,50%) debido a la saturacion de inventarios por restricciones
logisticas, recuperandose en febrero hasta los 1.021 mbd (+10,5%).

e El crudo Merey registré un repunte del 21% en febrero ($52,31/b),
superando el ritmo de crecimiento de los marcadores internacionales
gracias a la reduccion de descuentos tras la formalizacion de canales
comerciales.

e EE. UU. regresd a ser el principal destino de exportacion, recibiendo el
51% de los envios en febrero; el flujo fue apoyado por la importacidon
de nafta pesada para diluir crudos extrapesados.

e La modificacion parcial de la Ley Orgdnica de Hidrocarburos habilita la
participacion privada directa en actividades primarias, otorga
autonomia en la comercializacién y reincorpora mecanismos
alternativos de resolucién de controversias.

e E|l despliegue de las Licencias Generales de la OFAC (46A a 50A)
reactiva la cadena de valor, autoriza la importacion de diluyentes y
extiende, por primera vez, el alcance operativo hacia el sector del gas
natural.

e El crecimiento de corto plazo (estimado entre 15% y 20%) se
fundamenta en la rehabilitacion de campos maduros (brownfields),
mientras que el desarrollo de nuevos proyectos (greenfields) se
mantiene condicionado a un entorno de mayor seguridad juridica que
incentive la inversion extranjera.
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Produccion: del recorte forzado a la recuperacion del umbral

En enero, la produccién reportada a la OPEP sufrié una caida de 17,50% respecto a
diciembre de 2025, promediando 924 mbd. Este retroceso respondid a un cuello de botella
logistico: la "cuarentena" impuesta por el gobierno de EE. UU. a finales de 2025 provoco,
segun Reuters (via Kpler), una acumulaciéon de mas de 40 millones de barriles en tanques y
buques, saturando la capacidad de almacenamiento y requiriendo realizar recortes de
produccion preventivos por parte de PDVSA.

En febrero, la produccién se recuperd en un 10,5%, superando nuevamente la cifra del
millén de barriles diarios (1.021 mbd). No obstante, al comparar con febrero de 2025, el output
sigue siendo un 0,39% inferior. La industria alin se encuentra en una etapa de saneamiento
de inventarios méds que de expansidn neta de capacidad.

Figura 1.a. Febrero marca el inicio de una recuperacion en la produccion tras las caidas de
diciembre y enero.
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Fuente: OPEP

La estrategia de recuperacion productiva proyectada para 2026 se fundamenta en
una distincion técnica. El crecimiento de corto plazo, estimado entre el 15% y 20%, segun
Sintesis Financiera, dependerd primordialmente de los brownfields (campos maduros), donde
la inversidn se centra en el gasto operativo para la rehabilitacion y mantenimiento de pozos
existentes, permitiendo triunfos rdpidos con menor requerimiento de capital. Por el contrario,
los greenfields (campos nuevos o no desarrollados) representan el objetivo de largo plazo;

estos proyectos exigen inversiones masivas de capital y mayores tiempos de retorno por su
complejidad técnica.

La implicacién estratégica es que, mientras los brownfields dinamizarén los servicios
conexos de forma inmediata, la viabilidad de los greenfields estard supeditada a los avances

Unidad de Analisis Econémico de Fedecamaras
uae@fedecamaras.org.ve
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en las reformas al entorno de negocios para captar mayor flujo de inversién extranjera, y a la
mejora del suministro eléctrico, que se mantiene como una barrera importante para el
incremento de produccién en los campos.

Precios: recuperacion en febrero impulsada por la formalizacion de
mercados

Figura 1.b. Precios promedio del crudo merey, cesta OPEP, y crudo brent en enero y
febrero.

Ene. 2026 Var.% Var.% Feb. 2026 Var.% Var.%
USD/b intermensual | interanual USD/b intermensual | interanual

Crudo Merey -5% -35% 52,31 21% -19%

Cesta OPEP 1% -21,5% 67,9 8,9% -11,6%

Brent 4,81% -15,85% 71,62 10,9% -1,6%

Fuente: OPEP

Durante el primer bimestre de 2026, la cotizacién del crudo Merey reflejé cambios en
la comercializacidon de la industria. Luego de cerrar enero con una contraccion intermensual
del 5%, el marcador venezolano experimenté un repunte del 21% en febrero, promediando
$52,31/b. Esta recuperacion superd el ritmo de crecimiento de los referentes globales como
el Brent (10,9%) y la Cesta OPEP (8,9%) en el mismo periodo.

Este resultado responde a una reduccién de los descuentos asociados a las
sanciones sobre el crudo venezolano. Por ejemplo, en febrero hubo una disminucion
intermensual del 10% en el descuento con respecto al Brent. El flujo petrolero a través de
canales legales supervisados por EE. UU. (bajo la Licencia General 46) ha permitido negociar
precios mas cercanos a las referencias internacionales. Las exportaciones destinadas a
refinerias del Golfo de México se liquidan bajo condiciones comerciales ordinarias,
eliminando gran parte de las penalizaciones financieras que afectaron los ingresos en 2025.

Exportaciones: Reorientacion estratégica hacia el mercado estadounidense

El flujo de exportaciones durante el primer bimestre de 2026 mostré una
reconfiguracion geopolitica. En enero, los envios se incrementaron en un 60% respecto a
diciembre, alcanzando los 799 mbd. No obstante, en febrero se registré una correccién del
8% intermensual (737 mbd), atribuida al ajuste en el despacho de los inventarios acumulados
durante la "cuarentena" naval.

Unidad de Analisis Econémico de Fedecamaras
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Figura 1.c. EE. UU. vuelve a ser el principal destino de exportacion
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Fuente: OPEP, Reuters & Administracién de Informacién Energética EEUU

El hallazgo mas relevante es el giro en los destinos: EE. UU. recuperd su posicidn
como socio principal, recibiendo el 36% de los envios en enero y consoliddndose con el 51%
en febrero. Este movimiento desplazé a China que, mientras en 2025 recibia més del 70% del
crudo, ahora representa cerca del 19%.

Desde el punto de vista operativo, también destaca la importaciéon de nafta pesada
por parte de Chevron y Vitol en enero. Este insumo ha sido critico para diluir el crudo
extrapesado de la Faja del Orinoco, permitiendo convertir inventarios técnicamente
inmovilizados en grados exportables hacia las refinerias del Golfo de México.

Perspectivas: Nuevas modalidades de participacion

El marco institucional del sector ha dado un giro hacia la flexibilizacién operativa,
apoyado en dos pilares regulatorios fundamentales para el resto de 2026:

1. Reforma parcial de la Ley Organica de Hidrocarburos

Introduce modalidades de participacién que permiten a empresas privadas
(nacionales o extranjeras domiciliadas) realizar actividades primarias de exploracion y
extraccion mediante contratos directos con filiales de PDVSA. Si bien esta modalidad ya se
habia implementado de forma preliminar a través de los CPP, la reforma eleva este esquema
a rango legal, otorgando uniformidad en el marco juridico. Esta regulacién otorga mayor
autonomia operativa, permitiendo que el sector privado asuma la gestidon técnica integral.

Ademads, se faculta a las empresas para la comercializacidon directa del crudo
producido, sujeta a la aprobacién de planes de venta especificos. Un pilar critico de esta
reforma es la incorporacion del Articulo 8, el cual habilita el uso del arbitraje internacional
para la resolucidn de controversias. Este mecanismo reinstaura una prdactica histérica
(previamente limitada por la Ley de Inversiones Extranjeras Productivas de 2017 y la salida de

Unidad de Analisis Econémico de Fedecamaras
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Venezuela del CIADI), y formaliza un criterio de proteccién de inversiones que ya venia
aplicdndose de facto en los CPP, mediante el direccionamiento a tribunales en EE. UU.

2. Paquete de licencias de la Oficina de Control de Activos Extranjeros (OFAC)

Entre enero y febrero, el Departamento del Tesoro de EE. UU. desplegd un conjunto
de Licencias Generales (LG) que reactivaron segmentos especificos de la cadena de valor.

e Operacién y Comercializacion (LG 46A). Permite a entidades realizar diferentes
operaciones en la cadena petrolera, incluyendo el levantamiento, exportacién,
refinacién y venta de crudo venezolano.

e Insumos y Servicios Criticos (LG 47 y 48): La LG 47 autoriza la importacién de
diluyentes de origen estadounidense, esencial para movilizar el crudo de la Faja del
Orinoco. Por su parte, la LG 48 permite el suministro de bienes, tecnologia y software
para la exploracién y produccién, extendiendo por primera vez su alcance al sector
del gas natural.

e Planificaciéon Estratégica y Actores Globales (LG 49 y 50A). La LG 49 permite la
negociacién de contratos preliminares para nuevas inversiones, facilitando auditorias
y licitaciones previas a la ejecucion. La LG 50A autoriza especificamente las
operaciones de empresas como Chevron, BP, Eni, Repsol y Shell, consolidando su
permanencia y expansion en el pais.

El nuevo ecosistema regulatorio abre las puertas a una expansiéon del output petrolero
con el potencial de corregir distorsiones cambiarias. No obstante, este mecanismo requiere
de pasos intermedios para materializarse con éxito: el crecimiento real del volumen
exportado, la correcta monetizacidn de las divisas, un acceso bancario fluido, y subastas
eficientes ante la demanda. Sin este engranaje, es imposible lograr la credibilidad cambiaria
que el pais necesita. Esta normalizacién progresiva es fundamental para estabilizar la
planificacion financiera de las empresas, pero sigue condicionada a un acceso real al flujo de
divisas para la mayor cantidad de actores posible.

Unidad de Analisis Econémico de Fedecamaras
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Capitulo 02

Indicadores macroeconomicos

Resumen

e EI BCV reportd un crecimiento consolidado de entre 7% y 9% durante
los trimestres de 2025. Alta dependencia del sector petrolero, el cual
liderd la expansion con alzas de hasta el 17%.

e La inflacion interanual se acelerd hasta alcanzar el 618% en febrero de
2026, con una variacion mensual del 14,6% en ese periodo.

e El tipo de cambio oficial superd la barrera de los 400 Bs./USD en
febrero, acumulando una devaluacion interanual del 547%. La brecha
cambiaria cerré el bimestre en 46%, logrando una correccion
importante frente al 89% registrado al cierre de 2025, a pesar de las
limitaciones de oferta por desafios de cumplimiento bancario
(overcompliance).

e Segun el BCV, las exportaciones no petroleras crecieron un 28% en
2025, destacando el repunte en productos vegetales, minerales vy
alimentos, aunque el superavit de la cuenta corriente se fundamenta en
ingresos por remesas y no en intercambio de bienes y servicios. El
movimiento de carga maritima en el primer bimestre de 2026 estuvo
volcado en un 91% a las importaciones.



FEDECAMARAS Y

EL ORGULLO DE SER EMPRESARIO

Producto Interno Bruto: Recuperacion impulsada por el anclaje petrolero

Tras un periodo de vacios estadisticos, el Banco Central de Venezuela publicé cifras
desagregadas’ que permiten reconstruir la trayectoria del cierre de 2025 y establecer la base
para el primer bimestre de 2026. Los datos oficiales indican que el PIB consolidado registré
un crecimiento de 8,94% en 2025; mientras que el crecimiento trimestral se distribuyé de la
siguiente manera (cifras preliminares). 9,4% en el primer trimestre, 8,96% en el segundo
trimestre, 10,5% en el tercer trimestre, y 719% en el cuarto trimestre.

Este dinamismo estuvo diferenciado por sectores: la actividad petrolera lideré con una
expansién de 15,26% interanual, mientras que la actividad no petrolera crecié 6,77%. Dentro
de este Ultimo grupo, los sectores de construccion, mineria y servicios financieros fueron los
de mayor repunte.

Figura 2.a. El desempeio del PIB consolidado mantiene una dependencia del 80%
respecto a la dinamica de produccion petrolera

Var.% interanualde PIB a precios constantes de 2007y produccion petrolera mbd
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Fuente: BCVy OPEP I Var.% delPIB === Produccion petrolera
Luego de controlar por otras variables, la UAE encuentra que el crecimiento del PIB se
explica casi en un 80% por la variacién en la producciéon de crudo?®. Esta cifra confirma la bien
documentada dependencia de la actividad petrolera, y vulnerabilidad de la economia
venezolana ante shocks externos, como caidas de precios, o endurecimiento de sanciones.

' Se publicaron en variaciones porcentuales, no en términos absolutos. También se han identificado
cambios en la base metodoldgica y en las ponderaciones utilizadas para las actividades econdmicas
en el cédlculo del PIB consolidado. Estos ajustes, si bien son prerrogativa de la institucion emisora,
introducen un grado de discontinuidad que requiere prudencia en la comparacién de las tendencias
interanuales y en la formulacién de proyecciones a largo plazo. Las cifras entre 2017 y 2025 son
preliminares.

2 Recordando que el BCV cambié las ponderaciones en el PIB consolidado. Se realizé6 un Modelo
Autorregresivo Vectorial cuyas estimaciones y salidas se omiten para los efectos de este informe. La
Unidad de Andlisis Econémico pone a disposicion sus medios de contacto para obtener los detalles de
la estimacion.

Unidad de Analisis Econémico de Fedecamaras
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Para 2026, la consultora Sintesis Financiera proyecta un crecimiento de 10,4% del PIB,
siempre que el sector petrolero materialice la expansién proyectada bajo el nuevo esquema
de reformas vy licencias, sujeta a las barreras descritas en el capitulo anterior. Aunque las
cifras macroecondémicas muestran una recuperacion robusta en el papel, persisten problemas
estructurales en la economia venezolana que deben ser atendidos. Por tanto, el mecanismo
de transmision hacia el consumo masivo y el bolsillo del ciudadano es lento, y dependiente
de diferentes elementos, como el control de la inflacién y mayor disciplina en materia fiscal,
recuperacion de la produccién y el poder adquisitivo, y reduccién de la brecha cambiaria.

Inflacion: Actualizacion de cifras oficiales

Tras un cierre de 2025 con una variacién interanual de 475% del INPC, los datos
actualizados del BCV situan el indicador en 595% en enero y 618% en febrero. En el mes de
febrero, la variacién mensual alcanzé el 14,6%. Este repunte responde al efecto de traspaso
derivado de la volatilidad cambiaria de principios de enero, que trasladé el ajuste del délar en
el mercado no oficial a las estructuras de costos y precios finales.

También es importante considerar el desajuste que existe entre la emisién monetaria
y la produccidon de bienes y servicios. El crecimiento acelerado de los agregados monetarios
carece de una contrapartida real en la produccién local de bienes y servicios. Al no existir un
incremento equivalente en el aparato productivo que absorba esa liquidez, el exceso de
dinero en circulacién profundiza las presiones inflacionarias.

Figura 2.b. Enero y febrero mantienen la tendencia de aceleracion inflacionaria

Var.% interanual del INPC (2025 - 2026)
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Fuente: BCV

Cifras preliminares
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Tipo de Cambio: Ajuste de expectativas y desafios operativos en la
reduccion de la brecha

El mercado cambiario tuvo una correccién agresiva de las distorsiones observadas al
cierre de 2025. La devaluacién interanual del tipo de cambio oficial (BCV) alcanzé el 528% en
enero y escalé al 547% en febrero, mes en el que el indicador superd la barrera de los 400
bolivares por délar.

Por su parte, el comportamiento de la brecha cambiaria (el diferencial entre la tasa
oficial y la de mercado, calculada a través de la plataforma Binance P2P) mostré una
volatilidad significativa: tras un cierre critico en diciembre de 2025 del 89%, el diferencial se
desplomé al 40% en enero, registrando un ligero rebote hasta el 46% al cierre de febrero.

Figura 2.c. La volatilidad de la brecha cambiaria en el primer bimestre responde a un
choque inicial de expectativas

Tipo de cambio oficial y paralelo al cierre mensual (2025 - 2026)
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Fuente: BCV, Binance P2P ==@==Brecha entre TC oficialy paralelo (%)

El desplome de la brecha en enero fue producto de un efecto de expectativas
positivas tras los sucesos del 3 de enero, ante la promesa de una reactivacion inmediata de
las ventas de crudo a Estados Unidos y un flujo masivo de divisas hacia los mercados
tradicionales. Sin embargo, la dindmica real de ejecucién fue mas lenta de lo proyectado por
los agentes econdmicos. El control de los recursos en cuentas custodios en Estados Unidos,
bajo el marco de la Orden Ejecutiva 14373, introdujo desafios de overcompliance bancario.
Inicialmente, solo un grupo reducido de bancos pudo acceder a las asighaciones de divisas,
lo que limitd la oferta efectiva en el mercado doméstico durante las primeras semanas.

La oferta de divisas via subastas fue de casi 1.050 millones de délares entre enero y
febrero. A pesar de este monto, la brecha cambiaria no logré estabilizarse debido a la
incertidumbre en las asignaciones y, de manera critica, a las restricciones de acceso del
sistema que se disefid, cuyo alcance reducido dejé por fuera a multiples sectores
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productivos. Esta exclusion forzé a las empresas sin asignacién oficial a demandar divisas en
el mercado paralelo para mantener su operatividad. En consecuencia, el sector privado
enfrenta el reto de reevaluar constantemente su estrategia financiera y ajustar sus
condiciones de pago a proveedores frente a un mercado fragmentado, una brecha que
persiste, y una velocidad de asignacién desigual. Se debe fortalecer el monitoreo de flujos,
planificando las necesidades de divisas con una ventana de anticipacién mayor a la habitual
para mitigar los cuellos de botella bancarios que limitan la oferta efectiva en el sistema.

Comercio Internacional: Recuperacion de flujos y el reto de la competitividad
logistica

Segun el BCV, en 2025, las exportaciones crecieron un 6,8%, alcanzando su valor
mas alto desde 2018. Si bien la actividad petrolera representdé el 68% del total exportado, el
segmento no petrolero registrdé un crecimiento del 28%, impulsado por productos con mayor
penetracidn global, como el metanol, metales, y productos de la industria alimentaria.

La Asociacién Venezolana de Exportadores (AVEX) destaca el potencial del sector no
petrolero; sefialando, por ejemplo, la presencia del ron venezolano en 47 paises, mientras
que otros productos llegan, en promedio, a 15 paises. Segln TradeMap, las cifras en el
periodo enero - septiembre de 2025 ya mostraban incrementos interanuales del 100,12% en
productos del reino vegetal (café sin tostar, frijol chino, vegetales para perfumeria, ajonjoli), y
un aumento de 77,66% de los productos minerales (minerales de hierro, minerales de cobre,
y cemento sin pulverizar); mientras que la manufactura de piedra y vidrio sufrieron una caida
de 40%.

Figura 2.d. La Cuenta Corriente de 2025 registra su mayor dinamismo en siete afios, con
un repunte del 28% en el sector no petrolero.

Cuenta corriente en Venezuela (2018-2025)
MM USD
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Es importante sefialar que, aunque la Cuenta Corriente mantiene un superavit de
3.336 millones de dodlares (+41% interanual), su composicién es fragil. El 97,2% de este saldo
se explica por transferencias corrientes (remesas), las cuales representan entradas de divisas
sin una contrapartida directa en la generacién de bienes o servicios de valor agregado
nacional. Esta desproporcion subraya la necesidad de dinamizar el sector exportador no
tradicional para transformar la estructura de la Cuenta Corriente hacia una fundamentada en
la productividad y la generacién de valor.

A pesar del potencial identificado, el ecosistema exportador enfrenta obstaculos
estructurales que limitan su expansion y restan competitividad al empresariado nacional.
Entre las barreras fiscales destaca la acumulaciéon de IVA en la cadena productiva, la cual
encarece el producto final ante la falta de mecanismos &giles de devolucién. No obstante,
este problema se ve agravado por los retos asociados a los costos de producir en Venezuela,
que son mayores y se profundizan con las distorsiones cambiarias. Subsisten desafios
histéricos en la competitividad interna de las empresas, que se suman a un severo rezago
logistico: mientras el promedio latinoamericano de planificacion de exportaciones es de 3
dias, en Venezuela el plazo se extiende a 31 dias.

En cuanto a lo logistico, se requiere implementar estrategias de consolidacion de
carga (agrupar mercancias de diversos exportadores en un solo contenedor para completar
su capacidad), lo que permitiria optimizar el uso del espacio, diluir los costos de flete y
agilizar los despachos.

Figura 2.e. Los movimiento de carga maritima se fundamentan en el abastecimiento desde
el extranjero

Movimientos deimportacidny exportaciénen Venezuela (ene. - feb. 2026)

TEUS

23.169 Puerto Cabello 3.209

5.576 434

B Importacion ® Exportacion

Fuente: Asociacion Venezolana de Exportadores (AVEX)
Noincluyefrontera

La dindmica del primer bimestre ratifica una tendencia histérica en la que persiste una
estructura volcada al abastecimiento externo, con las importaciones concentrando el 91% de
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los movimientos en TEUS®. Puerto Cabello lidera las salidas, destacando rubros como el rony
el frijol mungo. Por su parte, el puerto de La Guaira mantuvo un volumen de importacién
similar, pero con una capacidad de exportacién menor en comparacién con la terminal
carabobefia. Este rezago de la terminal guairefia se debe a las marcadas diferencias en los
procesos administrativos de sus respectivas aduanas. Como implicacién, la falta de
uniformidad en los trdmites aduanales genera costos transaccionales ocultos y demoras
variables para las empresas.

3 Twenty-foot Equivalent Unit: Unidad de medida estdndar que representa la capacidad de carga de un
contenedor normalizado de 20 pies de largo.
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Capitulo 03

Panorama empresarial

Resumen

e El gasto de los hogares registréo una contraccion del 8,8% en enero,
seguida de un repunte del 9,9% en febrero impulsado por la reposicién
de inventarios domésticos en categorias base como medicamentos
(+30,6%) y un alivio de la demanda retenida en licores (+79,9%) e
impulsivos (+17,8%).

e El Canal Tradicional (bodegas y abastos) concentra el 65,9% del valor
transaccionado en el pais, mientras que el Canal de Autoservicio crecid
17,6% en valor durante 2025. ElI mercado presenta una alta
fragmentacion, con un 14% de categorias que carecen de lideres
visibles y donde la competencia se centra exclusivamente en precios.

e El sector manufacturero cerré 2025 con un crecimiento acumulado del
5,4%, aunque con brechas profundas entre rubros: mientras el
farmacéutico se expandiéd un 27,0%, la fabricaciéon de maquinaria
retrocedidé un 23,5%.

e La industria operd para el cierre del IV trimestre de 2025 a un 52,7%
de su capacidad instalada, dejando un 47,3% de infraestructura
disponible para reactivacion.

e Se proyecta un crecimiento industrial de 13,6% para 2026, con sector
de no metadlicos liderando las proyecciones (+25,4%). Un factor
dinamizador previsto es el avance en la revision de 349 empresas
expropiadas en areas criticas (alimentos, quimica y textil) para su
reactivacion mediante alianzas publico-privadas
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Dinamica del Consumo Masivo: Estructura de Canales y Evolucion del Gasto

El consumo masivo entre enero y febrero registra una tendencia de gasto intermitente
que responde a la racionalizacién del presupuesto familiar. Los datos de Atenas Grupo
Consultor muestran que el gasto total de los hogares (en USD) cerré enero con una
contraccién del 8,8%, para luego registrar un repunte del 9,9% en la segunda semana de
febrero. Esta variaciéon no responde a una recuperacion lineal del poder adquisitivo, sino a
ciclos de reposiciéon de inventarios domésticos en un entorno de alta sensibilidad al precio,
ademas del efecto estacional por las celebraciones de Carnavales en el pais.

Este repunte destacd porque incluyd algunas categorias no esenciales, como Licores
(+79,9%) e Impulsivos (+17,8%), lo que sugiere que el consumidor venezolano comenzd a
liberar la demanda retenida luego del 03 de enero de 2026. La recuperacion en rubros de
gasto discrecional convive con un dinamismo significativo en canastas base, como
medicamentos (+30,6%), alimentos basicos (+11,6%) y cuidado personal (15,4%).

Figura 3.a. Licores lider¢ la variacion de gasto total a mediados de febrero

Var.% gasto total (USD) semana 02 al 08 de Feb vs semana del 09 al 15 de Feb.

Licores _______________________________J7
Medicamentos I 31%
Impulsivos I 18%
Cuidado Personal I 15%
Mantenimiento del hogar I 15%
Alimentos basicos I 14%
Alimentos I 12%
Lacteos Il 5%
Proteinas W 3%
Bebidas no alcohdlicas B 2%

Miscelaneos -5%

-10% 10% 30% 50% 70% 90%

Fuente: Atenas Grupo Consultor

Por su parte, Nielsen Retail Core Venezuela presenta un analisis por canales para el
cierre de 2025. La estructura del mercado venezolano revela una dualidad interesante entre
el volumen transaccionado y el valor generado. El Canal Tradicional (bodegas y abastos) se
consolida como el dinamizador del mercado al representar el 65,9% del valor total (USD) que
circula en el pais.

El Canal de Autoservicio (supermercados) experimentd una expansién en valor del
17,6% durante 2025. Este crecimiento fue impulsado por un incremento del 7,3% en volumen y
11% en precio. Los ajustes de precio se acompafiaron con un mix en las estrategias: marcas
premium, diversificacién de la oferta, o formatos que ofrecen mayores margenes.
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Segun Nielsen, el mercado se encuentra altamente segmentado seguin la
concentracién y el nivel de control de los actores:

e 31% de categorias estdn altamente concentradas y dominadas (ej. harina de maiz),
donde los lideres controlan el precio y la distribucion, limitando la entrada de nuevos
competidores.

e 26% de categorias estdn concentradas pero sin lideres claros (ej. chocolates), en las
que hay oportunidad de competencia en precio y calidad.

e 29% de categorias estan fragmentadas, pero con algunos lideres fuertes (ej. yogurt),
por lo que las barreras de entrada son menores.

e 14% de categorias tienen baja concentracién y sin lider visible (ej. champu), donde hay
mucha rotacién, y baja lealtad de marca. La principal competencia es en precios.

Pulso y Perspectivas: Andlisis del sector industrial

El sector industrial cerr6 el aflo 2025 con un crecimiento acumulado del 5,4%,
consolidando un ciclo de recuperacién de cinco afios. Este desempefio, sin embargo, es
heterogéneo: mientras los sectores farmacéutico (+27,0%) y alimentos (+6,8%) mantienen una
expansién sdlida, rubros como maquinaria (-23,5%) y metalurgia contindan registrando
variaciones negativas.

Segun la encuesta de coyuntura industrial de Conindustria del IV trimestre de 2025, la
industria operd en ese periodo con una capacidad utilizada promedio del 52,7%, lo que
implica que existe un 47,3% de infraestructura disponible que podria activarse mediante
nuevas inversiones o alianzas estratégicas sin requerir desembolsos iniciales en
infraestructura fisica. Sin embargo, la encuesta del | trimestre de 2026 mostré una
disminucién del indicador, que se ubicé en 48,4%.

Figura 3.b. las grandes empresas lideran la recuperacion de capacidad y remuneraciones

Rernuneracion del personal obrera y utilizacion de capacidad instalada en sector
industrial {2025)
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mmm Remuneracion del Personal Obrero
Fuente: Conitranet-SIEC s | Itilizacion de Capacidad Instalada (UCI)
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Los datos de 2025 reflejan una correlaciéon positiva entre el uso de la capacidad
instalada y la mejora en las compensaciones, aunque el beneficio se concentra
desproporcionadamente segun el tamafio de la organizacién. Las grandes empresas lograron
elevar su utilizacion al 55%, acompafiado de un incremento significativo en las
remuneraciones para el personal obrero, cerrando el afio en 437 USD. En contraste, las
medianas empresas atraviesan un estancamiento moderado: su remuneracién promedio
incluso retrocedid ligeramente (de 261 USD a 244 USD) en un contexto donde su capacidad
utilizada apenas varié del 36% al 38%. Por su parte, aunque las pequefias empresas cierran
con una utilizacién menor (35%), muestran una trayectoria de crecimiento en ambos
indicadores.

La encuesta para el primer trimestre de 2026 sugiere que la expectativa de
crecimiento para el resto del afio se sitla en un promedio de 13,6%, donde el sector de no
metdlicos lidera las proyecciones con un alza del 25,4%. Ademas del entorno
macroeconémico y la brecha cambiaria (que se identifican como las principales variables que
impactan en la produccidén), la sostenibilidad del crecimiento industrial depende de la
superacion de diferentes factores restrictivos. Ante esto Conindustria reporta lo siguiente:

e Presidon Fiscal: El 64% de los industriales identifica los excesivos tributos como el
principal obstaculo. Las contribuciones fiscales y parafiscales absorben entre el 57% y
67% de la rentabilidad de las empresas, afectando su competitividad frente a
productos importados.

e Financiamiento: El sector requiere una inversidn estimada de 3.400 millones de
délares para capital de trabajo y modernizacién tecnolégica, lo cual representa casi la
totalidad de la cartera de créditos disponible en este momento, por lo que esta via
resulta insuficiente para atender las necesidades de expansion.

e Suministro de Servicios: Las deficiencias en el sistema eléctrico, con cortes de hasta 5
horas en zonas industriales clave como la Regién Central y Occidente, elevan los
costos operativos y limitan la planificacién de la produccion.

e Restitucién: Un factor importante para dinamizar el sector serd el avance en la revisién
de 349 empresas expropiadas en areas como alimentos, quimica, y textil, cuya
reactivacion bajo alianzas publico-privadas podria impulsar la produccién y el empleo.
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La tendencia es Venezuela: como surfear la ola de expectativas

El primer bimestre de 2026 marcé un punto de inflexidn histérico en la economia
venezolana. Después de los sucesos del 03 de enero, Venezuela pasé de un estado de
aislamiento financiero y operativo a convertirse en el centro de atencién de inversionistas y
consultoras internacionales.

Este fendmeno ha generado un desplazamiento masivo en las proyecciones de
diferentes agentes econémicos. En su reporte?, Gold Glove Consulting encuentra que, en
junio de 2024 el 75% de los encuestados consideraba que el pais avanzaba en una direccién
negativa; mientras que, para enero de 2026, el 72% afirma que la nacién transita por una
buena direccién. La gestidon de esta ola de expectativas es el principal reto estratégico para
el sector privado, pues el optimismo de los mercados avanza a una velocidad mayor que los
mecanismos de transmisidn hacia la economia real del ciudadano.

La base de este cambio de tendencia no reside exclusivamente en el evento politico
del 3 de enero, sino en la arquitectura regulatoria desplegada de forma inmediata. Un hito
fundamental de este periodo fue la Orden Ejecutiva 14373 del 09 de enero de 2026, que
creé los Fondos de Depdsito de Gobiernos Extranjeros. Esto permite que los ingresos por
exportaciones de hidrocarburos y minerales se canalicen bajo un nuevo marco de
cumplimiento internacional. Este movimiento activd el interés de actores globales:
consultoras como Eurasia Group ajustaron su trayectoria de corto y largo plazo para
Venezuela a "positivo", mientras que el riesgo pais medido a través del EMBIG registré una
caida abrupta, superior a los 7.000 puntos basicos.

Esta mejora en la percepcién ha transformado el perfil del pais frente a los capitales
extranjeros, que se encuentran evaluando nichos con alto potencial de retorno en sectores
como agroindustria, telecomunicaciones y servicios inmobiliarios comerciales. El mercado ha
incorporado rdpidamente las expectativas a los precios de activos (especificamente en el
sector inmobiliario, con alzas de hasta 22% por metro cuadrado), pero la estabilizacién
estructural del sistema financiero aln depende de la resolucién de desequilibrios de fondo.

Brechas: la cambiaria, y entre los titulares y la realidad
A pesar del entusiasmo reflejado en los titulares de prensa, los mecanismos que
permiten que el crecimiento permee hacia el consumo familiar operan bajo un horizonte
temporal mas lento. Aunque se anuncian misiones de exploracién de inversionistas
estadounidenses y europeos, debe comprenderse que el ajuste del poder adquisitivo y el
regreso del crédito masivo requieren del cumplimiento de algunas premisas:
e El canal del crédito: Aunque el sistema bancario cuenta con la liquidez necesaria para
expandir el financiamiento, la persistencia de un encaje legal del 73% asfixia la
intermediacién doméstica. La reactivacion de tarjetas de crédito o préstamos para

4 Encuesta realizada entre el 24 y el 30 de enero de 2026 con una muestra representativa a nivel
geogréfico, demogréfico, y politico de 1.000 venezolanos. Margen de error de +3,1% con un nivel de
confianza de 95%.
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vehiculos se estima como un proceso gradual que podria alcanzar niveles estables
hacia finales de afio o inicios de 2027.

Inflacién y brecha cambiaria: Controlar la inflacién es fundamental para detener la
erosion del ingreso real. La brecha cambiaria actia como un factor de distorsién que
complica la planificacién de costos para las empresas y genera incertidumbre en el
consumidor.

Infraestructura de servicios: El sistema eléctrico opera en un 80% por debajo de su
capacidad, lo que supone una de las principales barreras para que la recuperacion
petrolera pueda alcanzar mayores niveles de productividad.

El consumidor de 2026: Racionalidad en tiempos de recuperaciéon

La asincronia entre las expectativas de los mercados y la realidad del presupuesto

familiar deriva en un consumidor pragmatico, definido por cuatro rasgos detectados por BAM
Consulting:

Investigador informado: El ciudadano ya no realiza compras por impulso o comodidad;
camina, compara y valida precios antes de cada transacciéon para maximizar el valor
de cada ddlar.

Combina marcas: La lealtad hacia las marcas tradicionales ha caido por debajo del
60% en los estratos populares. Si el precio de un producto lider excede el
presupuesto asignado, el consumidor migra sin resistencia hacia marcas emergentes.
Consumo hogarefio: Ante un incremento del 49% en los costos de esparcimiento y
cultura, el hogar se ha consolidado como un centro de consumo, impulsando la
demanda de servicios de conectividad por fibra éptica, streaming y delivery.
Sensibilidad generacional: Los segmentos Millennial y Gen Z (que representan el 40%
de la poblacién) priorizan la empatia y la responsabilidad ética de las marcas por
encima de la competitividad pura, obligando a las empresas a redisefiar sus canales
de comunicacion.

Figura 4.a. Monitor de velocidades en recuperacion econémica

Avances con mas rezago

Reaccion inmediata Sector petrolero, expectativas de

crecimiento, bonos soberanos

Movimientos y reformas
rapidas

Procesos en curso Flujo de divisas, reduccion de brecha
cambiaria, encadenamientos con sector

petrolero, control de inflacion.

Dindmicas con avances
significativos o en ejecucion

Crédito masivo, infraestructura de

Depende del cumplimiento de

servicios publicos, recuperaciéon del

otras premisas poder adquisitivo.
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Surfear la ola de expectativas en 2026 exige del empresario venezolano una mezcla
de realismo y ambicién. El pais ha salido de la pardlisis y el horizonte ha cambiado a positivo,
pero la reconstruccién de la capacidad productiva serd un proceso prolongado. El éxito de
las organizaciones en este nuevo ciclo depende de abandonar paulatinamente la estrategia
de supervivencia, y apostar por la profesionalizacidon, y adaptacién a un mercado que, aunque
mas optimista, es mas informado, critico y exigente que nunca.
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