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El retraso de PDVSA fue por una pérdida de $10.624 millones
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La semana pasada los inversionistas de los bonos de PDVSA estaban nerviosos con “el retraso”
que presentaba la empresa petrolera estatal de Venezuela PDVSA en la publicacion de los estados
financieros auditados del afio 2016, a tal punto que la compafia Delaware Trust emitié una
comunicacién a sus clientes tenedores de los bonos PDVSA, alertandolos del curso de accién en
el caso de que PDVSA no publicase los estados financieros consolidados, de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), el viernes 11 de agosto.

Ese viernes, al final de la noche, PDVSA termind con “el retraso” y entregd la informacion
requerida para seguir solvente en el mercado de capitales. La causa esgrimida por la estatal
petrolera para “el retraso” fue “el requerimiento de datos y revisiones adicionales, mayormente
relacionados con elementos de control...”, algo asociado con el manejo de los registros de las
operaciones financieras de PDVSA, por lo que los auditores de KPMG hicieron la aclaratoria de
cdmo trataron el “asunto” en la auditoria de los estados financieros. Un hecho que llama la
atencion porque recuerda el comentario de Smartmatic en cuanto al manejo del dato por el
Consejo Nacional Electoral (CNE), al establecer la cifra de participacidn en la reciente eleccion de
la Asamblea Constituyente.

La intencién de PDVSA es presentar unos resultados positivos en 2016. Muy al contrario de lo
que pasod en Exxon, Chevron, y BP -tres de las cinco empresas petroleras mas grandes del mundo-
ese afo registraron pérdidas en el negocio de exploracién y produccion por $4.151 millones,
$2.054 millones, y $999 millones respectivamente.

Segun la nota 29 de KPMG, PDVSA obtuvo una ganancia neta de $828 millones en 2016.
Los auditores sefialan que “PDVSA recibio una subvencion del Estado venezolano por
US$5.726 millones, correspondientes a la diferencia entre los costos de produccion y los precios
de venta regulados de los combustibles de motor y diesel en el mercado nacional’. Un hecho que
revela que PDVSA en el negocio de exploracion y produccion obtuvo una pérdida de
$4.898 millones. Y en el negocio de refinacién, PDVSA tuvo otra pérdida de $5.726 millones
equivalente al subsidio otorgado por el Estado, como duefio absoluto de la estatal petrolera. Por
lo tanto, PDVSA registro en 2016 unas pérdidas totales de $10.624 millones.

Las pérdidas en el negocio de exploracién y produccion estan asociadas basicamente a la caida
del precio de la cesta petrolera venezolana en 21% y de la produccidon de crudos en 10%,
equivalente a 275 mil barriles dia promedio afo. Y en el negocio de refinacion contribuyd a
aumentar las pérdidas la importacién desde Estados Unidos de productos refinados (3%,
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equivalente a 726 mil barriles afo para un total de 27.435.000 barriles anuales). Ademas de las

ocasionadas por los precios de venta regulados de los combustibles de motor y diesel en el
mercado nacional.

El manejo contable de la ganancia en PDVSA no es nuevo. Ya en los estados financieros
consolidados de 2013, la estatal petrolera obtuvo otro auxilio financiero del Estado para mejorar
sus resultados. En aquella ocasidon fue el Banco Central de Venezuela (BCV). Le comprd por
$12.000 millones una parte de las acciones de la Corporacién Minera, lo que le ayudd a reportar
una ganancia por $15.835 millones ese ano.

Otro aspecto que llama la atencion es el volumen de produccion de petrdleo. Segun los nimeros
presentado por KPMG en la auditoria, los voliumenes de exportacion de petrdleo de acuerdo al
Anexo I fueron: 1.347.883 barriles dia, con un precio del barril de $35,15, promedio afho en el
2016; 1.213.088 barriles dia, con un precio del barril de $44,65, promedio afo en el 2015; y
1.235.139 barriles dia, con un precio del barril de $88.42, promedio afo en el 2014.
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PDVSA: Anexo | - Informacién Suplementaria sobre Actividades de
Exploracion y Produccion de Petrdleo Crudo y Gas (no auditada)

Cuadro 1V - Resultados de Operaciones Correspondientes a Actividades de Produccion de Hidrocarburos Liquidos para

Cada Ao (en millones)
Aiio terminado el 31 de diciembre de
2016 2015 2014
Condensado y Condensado y Condensado y
crudos liviano, crudos liviano, crudos liviano,
mediano y Crudo mediano y Crudo mediano y Crudo
pesado extrapesado Total pesado d Total pesado p Total

Dolares -
Ventas 7.826 9.467 $17.923 7621 12149 $19.770 16.879 22981 $39.862
Transferencias 20.578 . 20578 2532 - 25.321 37.094 - 37.094
Costo de produccién (14.009) (2579) (16.588) (12.968) (2.767) (15.735) (14.188) (4.913) (19.101)
Regalias ¢ impuesto de extraccion 2.080) (2374) (4.454) (2.989) (3.306) (6.295) (2.326) (10.686) (13.012)
Depreciacion (4.218) (2.780) (6.998) (4.741) (2.749) (7.490) (3.650) (3.250) (6.900)
Costo de exploracid (124) - (129) (50) - (50) (76) - (76)
Resultado antes de impuesto sobre la renta 7973 1734 9.707 12,194 337 15.521 33733 4134 37.867
Impuesto sobre la renta (3.987) (867) (4.854) (6.748) 232 (6.516) (16.862) (2.067) (18.929)
Resul de iones de produccié 3.986 867 4.853 5.446 3.559 9.005 16.871 2.067 18.938

Fuentes: Estados Financieros Consolidados 31 de diciembre de 2016 Con el Informe de los Contadores Publicos Independientes

Al sumarle los volumenes suministrados a las refinerias en el pais, se obtiene que PDVSA alcanzo
una produccion de 2.001.883 barriles dia promedio afio en el 2016, muy por debajo de lo que
reportd a la OPEP directamente (2.379.000).

El manejo contable de PDVSA seguira siendo una “caja negra”. Sin embargo, los Estados
Financieros Consolidados al 31 de diciembre de 2016, con el informe de los Contadores Publicos
Independientes permiten encontrar “hechos alternativos” que conducen a afirmar que PDVSA
esta generando flujos de efectivo negativos y acumulando deuda.
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La petrolera estatal fue en un momento “la gallina de los huevos de oro” del Estado venezolano.
Desde hace tiempo, la industria petrolera de Venezuela pasé a ser un instrumento del régimen
de Maduro que utiliza para sostenerse en el poder, por lo tanto, PDVSA debe dar ganancias para
que los paises del Caribe, inversionistas, Rosneft, entre otros, piensen que es un buen negocio y
lo sigan apoyando. La misma estrategia que utiliza con el tema de la ayuda humanitaria. No la
acepta, porque es admitir el fracaso del modelo econémico del Plan de la Patria.

Por consiguiente, el retraso de PDVSA fue para manejar la pérdida de $10.624 millones.
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