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Maduro salvaria el default raspando la olla
Antonio de la Cruz
Director Ejecutivo

El proximo 8 de octubre el gobierno de Nicolds Maduro empieza hacer el pago de $5.200
millones, por el concepto de vencimiento y el servicio de los bonos de PdVSA y de la Republica.

I Venezuela: Pagos por vencimiento y servicio de la deuda de los bonos
de PdVSA y Global durante octubre 2014; millones de délares
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Los recursos financieros necesarios para cumplir con estos compromisos provendrian de la
venta de crudo y/o productos a Estados Unidos y a China.

En el caso de EE UU, los volimenes de exportacion de PdVSA -a ese pais- ha ido
incrementandose desde el pasado mes de junio, a un promedio de 120 mil barriles por dia
(mbd). Una accién que le ha permitido a la estatal colocar en el mercado estadunidense 829 mil
barriles promedio por dia, desde junio hasta septiembre, de acuerdo a la Administracion de
Informacion de Energia de los Estados Unidos (EIA).
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Este incremento en las exportaciones hacia EEUU le ha generado a PdVSA ingresos en divisas
por el orden de $1.056 millones adicionales. Hecho que se observa cuando se evalla el
comportamiento de las Reservas Internacionales liquidas del Baco Central de Venezuela. En la
que PdVSA no ha vendido todos los ddlares y ha resguardado $1.741 millones por las venta de
hidrocarburos a EEUU.

La otra fuente de recursos para cancelar los compromisos de la deuda es la cuenta -colectora-
que posee el Banco de Desarrollo Econdmico y Social de Venezuela (Bandes) en el Banco de
Desarrollo de China (BDC) en Beijin. Es la cuenta que le ha permitido ha PdVSA obtener
recursos propios -tiene administracion separada del Tesoro Nacional”- por la venta de crudo y/o
productos, a precios del mercado, a la China Nacional Oil Company (CNOC). Con el objeto de
pagar la deuda generada por el préstamo del BDC para el Fondo Chino.

Este afio la cuenta colectora en el BDC en China ha generado por concepto de la venta de los
volimenes de hidrocarburos a CNOC un monto equivalente a $11.923 millones. Y, el servicio de
la deuda ha causado $4.020 millones. Por lo que existe una disponibilidad en dicha cuenta de $

7.903 millones.
I f Flujos de barriles

y ddlares a China

El préstamo de China
rompid el flujo tracicional
de divisas que entregaba
al gobierno

PAVSA verde los barriles
de crudo y procuctos a
CNOC

La CNOC paga a través ce
la cuenta cue el Bances
tiene en el BDC en China

3 B BDC recibe los foncos
en$ desde la cuenta que
tiene el Bances

4 £1BDC cobra el servicio de
la deuda amortizacion +

intereses de financamien-
to de manera trimestral
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PAVSA a través cel Bandes
solicita al BDC la transfe-
rencia de los excedentes
en la cuenta colectora
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I Saldo en la cuenta colectora en el Banco Desarrollo de China enero-agoto 2014;
millones de ddlares

$7,903 mil millones
en la cuenta
colectora Banco
Desarrolio de China

Los recursos excedentes en la cuenta recolectora china han sido la fuente fundamental para la
operacién de PdVSA en divisas. Al tener Maduro con el Presidente de la estatal la
discrecionalidad sobre la administracién de los fondos.

Por lo que, el capital para cancelar los compromisos por el vencimiento (2014) y el servicio de
la deuda de los bonos de PdVSA vy Global esta en la “cuenta corriente” del Bandes y PdVSA en

China (BDC y Citic).
I Saldo

Bandes 7,903
PdvsA 1,741
Total 9,644

Entonces, Maduro tendra que raspar la olla para honrar a los acreedores de los bonos. Dejando
a PdVSA en la precariedad de ddlares que afectaria ain mas el funcionamiento de la industria.

Maduro por ahora salvarla el default internacional del pais. Mas no el de la empresa, de la que
depende tanto la viabilidad de su proyecto politico en la region y el pais.
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