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Precio del crudo demuele el régimen de Maduro
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El martes pasado, por primera vez desde diciembre del 2003, el precio del petréleo WTI cayd
por debajo de $30 por barril, lo que coloco la cesta venezolana en $24. Un precio que revienta
la economia de Venezuela porque no alcanza para satisfacer las necesidades de importacion de
bienes y servicios y el pago de la deuda soberana (interés y capital).

Ya en diciembre la banca de inversidn estadounidense, Goldman Sachs, pronosticd que el precio
del barril podria llegar a $20 por barril. Y, esta semana Morgan Stanley ratificd el mismo precio,
cuando considerd la apreciacion del dolar y el comportamiento del precio del barril del WTI.

El andlisis de Morgan Stanley plantea la premisa que al estar el precio del petrdleo apalancado
en el délar, el mismo puede caer entre 10% y 25% al haber una apreciacién del dolar del 5%.
Porque la sobreoferta mundial ha empujado el precio los niveles de los $50's el barril (WTI).
Mientras que la caida hasta los $30’s ha sido producto del fortalecimiento del délar americano.
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Morgan Stanley determina que los factores no-fundamentales del mercado y el ddlar estan
afectando los precios a futuro del petrdleo.

Por otro lado el Royal Bank of Scotland pronostica $16 el barril y observa, en el mercado, un
comportamiento similar al ocurrido en el 2008, cuando ocurrié la crisis Lehman Brothers. Y otro
banco britanico, el Standard Chartered, estima que los precios del petréleo podrian caer a un
precio aun mas bajo, alrededor de $10 por barril -un nivel no visto desde noviembre de 2001.
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Segun el Standard Chartered "/los precios del crudo se mueven casi en su totalidad por los flujos
financieros".

Mientras que la Administracion de Informacidén Energética de Estados Unidos (EIA), en la ultima
revision (12 de enero) de las perspectivas a corto plazo de la Energia (STEO), pronosticd que el
precio promedio afio del WTI para el 2016 sera $38 el barril y $47 en el 2017. Ademas, espera
que los precios del crudo permaneceran bajos en el 2016, al superar la oferta a la demanda a
nivel mundial.

Asimismo, la EIA estima que los inventarios mundiales de crudo aumentaron en el 2015 -
segundo afio consecutivo- en 1,9 millones de barriles por dia. Y, para el 2016 incrementaran en
700 mil barriles por dia. En el 2017, la EIA concluye que el mercado tendera a un equilibrio
relativo de la oferta-demanda. Sefiala, también, que en el tercer trimestre de ese afo sera el
inicio de la caida de la produccion mundial, lo que marcara el cierre de un ciclo de tres afios y
medio de crecimiento mundial de los inventarios de petroleo.

Producciéon y Consumo Mundial de crudos y liquidos (2011 — 2017); millones de barriles por dia cia
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es U.S. Energy Information Administration, Short-Term Energy Outlook, January 2016

Las implicaciones para el gobierno de Maduro de todos estos escenarios de precios del petrdleo
son enormes. Porque si con el precio promedio afio de la cesta venezolana para el 2015 de
$44,65 el barril, la Administracién de Maduro tuvo que recurrir a:
* vender el oro monetario de las Reservas Internaciones ($1.021 millones);
» utilizar los Derechos Especiales de Giro (DEG) depositados en el Fondo Monetario
Internacional ($2.342 millones);
* vender con un 50% de descuento las facturas petroleras de Republica Dominicana y
Jamaica ($3.108 millones);
» endeudar a la refineria de PDVSA en Estados Unidos, Citgo, ($2.563 millones); y
* disponer del Fondo Chino (1.838 millones),
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para intentar cerrar el déficit en divisas causado por la baja venta de ddlares de PDVSA al
Banco Central de Venezuela (BCV). Con lo que logrd apenas evitar una crisis humanitaria.

En el 2016 la Administracién de Maduro tendra que reestructurar la deuda soberana y PDVSA
de $10.332 millones o sometera a la poblacion a un periodo especial tipo cubano de hambre,
sudor y lagrimas.

Porque al evaluar Inter American Trends los distintos escenarios de precios promedio afo de la
cesta de crudo venezolana de $38, $34 y $28 el barril, las necesidades de financiamiento en
divisas para mantener el mismo nivel de liquidacién de importaciones del 2015 son: $12 mil
millones, $14 mil millones y $17 mil millones, respectivamente.

I : mbéﬁcit de financiamiento BCV en el 2016 por escenario precio barril
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Una situacion que el gobierno de Maduro enfrenta con muy poca capacidad de maniobra.
Unicamente cuenta con las reservas en oro ($13.069 millones). El resto (DEG vy liquidas) le
permiten sobrevivir dos meses de importaciones, al ritmo del afio pasado ($300 millones
promedio semanal).

La opcién de un préstamo chino es dificil. Porque en el 2015 Maduro utilizd la maxima
capacidad de endeudamiento y PDVSA se encuentra en una situacion de caja muy
comprometida.

Al menos que ocurra una confrontacion bélica entre las potencias chiitas y sunitas del medio

oriente, el precio de la cesta venezolana en el 2016 desestabilizara el gobierno de Maduro. “Es
la economia, estupido”.
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