El descalabro petrolero se agudizara en €l 2019
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Venezuela va en camino a convertirse en un productor marginal de petréleo. Se estima que el afio que viene las
exportaciones petroleras descenderdn a un nivel cercano alos 500.000 barriles diarios, lo cual esinsuficiente
para cubrir |0os requerimientos de divisas que plantean las importaciones publicas y los pagos de deuda. En
consecuencia, es previsible que las dificultades paraimportar se agudicen, con sus implicaciones en laindustria
petrolera o en los programas alimentarios del gobierno o se produzca un default con China, aumentando las
tensiones del régimen con su aliado.

Como consecuencia de un conjunto de factores, la produccién petrolera venezolana ha venido descendiendo
desde hace varios afios |0 que se hareflgjado en una caida de | as exportaciones. Como se puede ver en el cuadro
1, las exportaciones descendieron de casi dos millones de barriles diarios en el 2017 a un poco més de 1 millon
de barriles en €l afio 2018. Uno de los elementos que haincidido en esta debacle es la designacion del General
Manuel Quevedo como presidente de PDV SA. Esta designacion se ha producido como parte del reparto de poder
en el régimen y como premio alalealtad de Quevedo. La calificacion parael cargo no peso en la decision, pues
el militar en cuestion no tiene experticia gerencial ni experienciaen el negocio petrolero, lo cual se hareflgado
en su pésima gestion a frente de la petrolera. Otro factor que haincidido en la declinacion de la produccion esla
concepcion de PDV SA como corporacion de desarrollo, heredada de Chévez, o cual ha provocado que la
empresa realice con negligencia su tarea medular como empresa petrolera. Un tercer elemento ha sido lafugade
talentos y recursos humanos calificados debido alos bajos salarios que paga PDV SA, lo cual esta afectando a
todas las empresas y la petrolera estatal no ha sido la excepcion. También otros factores como la corrupcion y los
conflictos internos por las luchas intestinas del régimen por cuotas de poder, estan incidiendo en la debacle de la
empresa.

Cuadro 1. Composicion de las exportaciones petroleras, 2017-2019 (barriles diarios).

Afo 2017 2018 2019 (proyeccién)
Exportaciones para él 5, 1, 400.000 300.000

pago de deuda (1)

Exportaciones para

flujo decaja 1.500.000 800.000 250.000

(efectivo)

Total 1.800.000 1.200.000 550.000

Fuente:. Ecoandlitica.

(1)El monto para exportaciones dirigidas al pago de la deuda externaincluye también el envio
de crudo a Petrocaribe y Cuba, aungue la gran mayoria es para pago de ladeudaaRusiay
China. En el 2018 estuvo orientado en su casi totalidad a pago de deuda a China.

El descalabro de PDV SA se agudizara el afio que viene, confirmando |as predicciones de Luis Giusti, ex
presidente de la empresa, quien afirmé que Venezuela va en camino a convertirse en un productor marginal
(Ver: Rodriguez R., Jose E. Venezuela, un productor petrolero marginal. Digalo Ahi, junio 8, 2018). La



consultora Ecoanalitica estima que €l afio que viene las exportaciones petroleras se reduciran a un poco mas de
500.000 barriles diarios, lo que representa una tercera parte de las exportaciones del afio 2017 (Ver cuadro 1).
Ello serdinsuficiente para pagar 1os compromisos que tiene el gobierno en divisas. Con el monto de las
exportaciones que generan flujo de caja (efectivo) se pagan las importaciones publicas, consistentes en insumos
paralaindustria petroleray alimentos para las bolsas CLAP. Adicionalmente a ello se financian los pagos de
deuda, en especial ladeuda con China, lacua se paga con exportaciones de crudo. Los 500.000 barriles de
exportacion del afio que viene no son suficientes para cubrir todos estos compromisos. Como vemos en e cuadro
1 s el gobierno decide asignar 300.000 barriles para pagar sus compromisos con China, habra una drastica
reduccion en el monto de las exportaciones que generan flujo de caja (efectivo) parafinanciar |as importaciones
paralaindustria petroleray los aimentos paralas cgjas CLAP. A fin de no agudizar los conflictos internosy
mantener el apoyo de sus bases, un escenario probable es que e gobierno decida caer en default con China, lo
cual agudizaralas tensiones con su tradicional aliado.

El descenso de los ingresos en divisas provenientes de las exportaciones petroleras, ha obligado a gobierno a
buscar otras opciones como la exportacion de oro. Se estima que en el afio 2018 logro obtener 3.000 millones de
ddlares por este concepto. Sin embargo, |as recientes sanciones del gobierno de los Estados Unidos al sector
aurifero dificultaran las gestiones que el régimen realice para colocar la misma cantidad en los mercados
internacionales, por lo que este ingreso de divisas se verd mermado en €l 2019. La otra estrategia que ha
utilizado el gobierno para compensar la debacle del ingreso petrolero ha sido retrasarse en el pago de sus
compromisos de deuda o declararse en default en aquellos compromisos que ellos estiman no les ocasionaran
mayores complicaciones. Actualmente hay cerca de 13 mil millones de délares en pagos de deuda atrasados o en
default.

Otro elemento que complicara el escenario futuro de las exportaciones petroleras venezolanas es la perdida de
CITGO. Algunas de las empresas expropiadas por € régimen chavista han acudido alos tribunales
estadounidenses afin de que se les autorice a confiscar las acciones de CITGO en compensacion por sus
pérdidas. Las empresas demandantes han tenido éxito y es cuestion de tiempo que PDV SA pierda su filial en
Estados Unidos, lo cual es otro factor que complicarédla colocacion de petrdleo en los Estados Unidos. El
petrdleo vendido en € mercado estadounidense es clave pues representa 90% del flujo de caja (efectivo) dela
empresa petrolera venezolana.

Nota: Lamayoriade lainformacion y estimaciones que utilizamos en este escrito provienen de una entrevista
reciente, en un canal de TV privado, al economista Asdrubal Oliveros director de la empresa consultora
Ecoanalitica. Los datos del cuadro 1 son estimaciones del autor de este escrito en base a un grafico presentado
por Oliveros en la entrevista. Es probable que haya ligeras discrepancias con la data original de la consultora.
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