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En Venezuela se agotan las Reservas Internacionales Liquidas
Antonio de la Cruz
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31/0ct/2015

Desde el 15 de octubre en Venezuela las reservas internacionales operativas se encuentran en
una caida acelerada. Hace tres dias estaban en $481 millones y el 20 de octubre alcanzé el
punto mas bajo del afo, 427 millones de dolares.

El pasado mes de febrero, estas mismas reservas operativas o liquidas alcanzaban el nivel mas
alto del 2015, al colocarse en $6.039 millones. Un incremento que correspondio a las divisas
proporcionadas extraordinariamente por PDVSA. A finales de enero vendio la factura petrolera
de Republica Dominicana (Petrocaribe) y a mediados de febrero endeudd su refineria en
Estados Unidos, Citgo.

r Venezuela: variacion de las Reservas Internacionales Liquidas desde
enero 2015 ($4.125 millones) - oct. 23 2015 ($481 millones); %

Las Reservas Internacionales Liquidas (RIL) u Operativas son las divisas que permiten al
gobierno de Nicolds Maduro pagar las importaciones de bienes y servicios, la deuda externa
(publica y privada), gastos viajeros y turismo y remesas al exterior. Ademas, con el oro
monetario, los Derechos de Especiales de Giro (DEG) y la posicion crediticia neta en el Fondo
Monetario Internacional (FMI) conforman las Reservas Internacionales (RI) de Venezuela, que
por ley administra el Banco Central de Venezuela (BCV).

Las Reservas Internacionales se encuentran actualmente en el nivel mas bajo desde junio 2003.
Para el pasado 26 de octubre se situaron en $15.281 millones. De este monto, el oro monetario
(reservas semiliquidas) equivalia el 83%. Una proporcidén que ha venido acentuandose desde el
2010, como resultado del incremento del precio de la onza troy de oro. Sin embargo desde el
2013, a pesar de la caida del precio del oro, la porcion del oro monetario en las RI siguid
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aumentando. Lo que muestra la caida sostenida de las reservas internacionales liquidas u
operativas en los Ultimos afos. En 12 afnos pasd de 23% a 83%.

F Venezuela: Influencia del oro monetario en las Reservas Internacionales y
precio del oro Il Trimestre 2003 — Il Trimestre 2015; %, US$ por onza troy
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La manera como el gobierno de Maduro ha enfrentado la situacion de caida en las RIL este afo,
por la caida del precio de petréleo venezolano, es liquidando $8.649 millones en activos de la
nacion.

En el primer trimestre del afio lo hizo a través del endeudamiento de Citgo y la venta de la
factura de Republica Dominicana. Ademas de la pignoracion del oro monetario ubicado en el
exterior con Citgo ($780 la onza troy vs. el precio real $1.178). En el segundo trimestre fue con
el retiro de los DEG en el FMI. Y, en el tercer trimestre recurri6 de nuevo a la venta de la
factura petrolera. En esta ocasion la de Jamaica, con un 48% de descuento.

Venezuela: $8.649 millones en activos liquidados por origen
ene — oct' 2015; %
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El flujo total de divisas de PDVSA al gobierno de Nicolas Maduro ha estado en $7.621 millones
por el concepto de los volimenes de exportacion de crudo y productos refinados. Una caida del
62% con respecto al mismo periodo del ano pasado. El desplome es de 34% ($13.331 millones)
al incluir la venta de las facturas de Petrocaribe y el endeudamiento de Citgo. En el 2014 Ia
venta de dodlares de PDVSA al BCV fue de $23.099 millones del total de divisas recibidas de la
comercializacidon de petrdleo y productos.

v

Ante tal disminucién de divisas este afo, la Administracion de Maduro ha contraido las
importaciones de bienes y servicios. Hasta el 23 de octubre ha liquidado $15.321 millones. Un
27% menos que en el 2014. Ha dejado de importar $5.695 millones de materias primas,
productos semiacabados y acabados. Es decir, $570 millones promedio mensual.

Si el gobierno de Maduro mantiene el nivel actual de importacion de $1.034 millones
mensuales, para los meses de noviembre y diciembre, y paga el servicio de la deuda soberana
de $263 millones; el BCV requerira $2.332 millones en las RIL para cubrir esta demanda.

Las divisas resultantes de las exportaciones de crudo para los Ultimos dos meses del afio
deberan permitir cancelar el servicio de la deuda de los bonos PDVSA 17, 21, 24, 26 y 35 de
$2.850 millones (equivalente a 180 mil barriles dia-afio, $44/barril). Por lo que PDVSA vendera
pocos ddlares al BCV. Especificamente en noviembre.

Al estar el nivel de las reservas operativas en $481, el gobierno de Nicolas Maduro tendra que
pignorar de nuevo el oro monetario -reservas no-operativas- antes que finalice el afo. Para
obtener $3 mil millones. En esta ocasidn sera entre 75 a 100 toneladas, dependiendo del precio
de la onza troy acordado con el banco ($1.170 o $800).

En esta ocasion Maduro tendra que trasladar el oro a Londres. Porque ningln banco va a tomar
como garantia el oro que esta en las bovedas del BCV en Caracas.

La obstinacion de Maduro de mantener el curso econdmico este afio lo ha llevado, por ahora, a
consumir $8.649 millones de activos. Y, para finales del afio agotara $11.649 millones.

Todo en vano. Porque el pueblo vive en penuria y el pais no disminuye el riesgo soberano.

Copyright © 2013, Interamerican-Trends

Page3



