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‘LA RESPUESTA AL PETROLEO SE ENCUENTRA EN AUSTRIA’

de Fernando Tonelli

Produccion de petroleo 1943-2004 (Mbd)
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El titulo de este escrito nos lleva a preguntarnos: ;Queé
puede hacer por nosotros un pequefo y tranquilo pais
alpino como Austria? Nuestro contexto actual nos hace
pensar en paises como China o EEUU en posibles aliados
para solucionar nuestra problematica econdmica; pero, no
es Austria el aliado que necesitamos, sino una serie de
ideas econdmicas desarrolladas en dicho pais durante el
siglo pasado.

La escuela de pensamiento austriaca surge entre la
Primera y Segunda Guerra Mundial en Viena a manos de
Friedrich Von Hayek y Ludwig Von Mises; quienes proponian
como tesis fundamental que “Unicamente los individuos
saben el valor de los bienes y Unicamente el mercado
puede coordinar eficientemente las preferencias de los
mismos. Ningun gobierno puede tener mas conocimiento
que el mercado’[1]. Esto se puede interpretar como que el
mercado sin intervencion del gobierno es la manera mas
eficiente de organizar la actividad econdmica y por lo tanto
éste debe de adoptar una doctrina laissez-faire para que
los factores econdmicos se coordinen eficientemente
entre si.

En los ultimos 40 afios de historia petrolera en Venezuela
podemos notar que se han realizado acciones y tomado
medidas que van en un sentido totalmente contrario a los
pensamientos austriacos de no intervencion del Estado vy
de preferencia a la empresa privada. El punto que marca la
total intervencion del Estado en el sector petrolero es
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cuando éste asume la propiedad de las empresas
petroleras en manos de propietarios privados con la
nacionalizacion decretada el 29 de agosto de 197b. Este
proceso se llevd a cabo “sin que el proceso implicara la
incautacion por parte del sector politico, se tratd mas de
un cambio de accionistas -las transnacionales extranjeras
por el Estado venezolano- sin afectar la gerencia ni la
organizacion administrativa’[2]; por lo cual se deberia
esperar que la eficacia en la operatividad del sector se
mantuviese en un nivel cercano al que tenia. Sin embargo,
lo ocurrido fue totalmente lo contrario. Se dio una baja en
las cantidades de petrdleo producidas anteriormente
hasta lograr nuevamente una recuperacion del nivel de
produccion en el afno 1991 segln lo contenido en el
grafico 1. Esto va en linea con los pensamientos de la
escuela austriaca, los cuales establecen que el gobierno
no esta en la capacidad de ser empresario, es decir, que el
gobierno no puede manejar empresas con la misma
eficacia que el empresario privado, por lo que, tarde o
temprano, las empresas propiedad del Estado seran
menos rentables que las privadas.

La explicacion de las razones detras de dicha conclusion
se dan en la siguiente parafrasis del economista Murray
Rothbard: Los promotores del gobierno empresario
pueden establecer que el gobierno esté en capacidad de
manejar sus empresas como si fueran una empresa
privada. Pero hay dos fallas en esta teoria. Primero, ser
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empresario privado significa poner en riesgo su propio
dinero; los politicos y burécratas no arriesgan su dinero en
las empresas publicas por lo cual no tienen incentivos para
desarrollar emprendimiento. Segundo, la facilidad para
obtener financiamiento gracias a los fondos recaudados
por los impuestos causa distorsiones a nivel de la gerencia
ya que en caso de necesidad se obtiene financiamiento
muy facilmente [4]

La intervencion del Estado en el sector petrolero no solo
tuvo unimpacto negativo enla produccion de las empresas
del sector sino que también causé una reduccion en la
inversion privada en la economia nacional; esto se ve en el
estudio realizado por Luis Roberto Rodriguez en cual se
nota que, posteriormente alano 1976, se da unareduccion
de la inversion privada, que a pesar del aumento de la
inversion del gobierno, se tradujo en una reduccion de la
productividad [B]

La escuela austriaca también ofrece una explicacion para
esta relacion inversa entre intervencion del Estado e
inversion privada en la economia: “La inversion privada se
va a ver fuertemente restringida ya que inversores futuros
van a anticipar las pérdidas causadas por el privilegiado
competidor gubernamental (...) Y cuando una empresa
propiedad del gobierno abre, generaré miedo en las deméas
industrias de que éstas seran estatizadas o forzadas a
competir injustamente con empresas del gobierno. Esto
reprime lainversion privada a largo plazo’[6]

Las teorias ideadas en el siglo pasado por los economistas
pertenecientes ala escuela de pensamiento austriaca dan
explicacion del origen de dos de las principales causas de
la problematica econdmica que tenemos hoy en dia: La
poca productividad de laempresa petrolera, que causa una
reduccion de nuestros ingresos petroleros; y dela falta de

inversion privada que impulse a la economia. El origen de
estas causas es, segun las teorias e ideas usadas en este
ensayo, la fuerte intervencion del Estado y la tendencia al
Estado empresario que se ha observado desde la primera
presidencia de Carlos Andrés Pérez.

Una vez determinado, mediante el analisis de las teorias
anteriormente mencionadas, que el fuerte
intervencionismo por parte del Estado puede ser el origen
de varias causas de la problematica actual en Venezuela
se propone como posible solucién reducir el papel del
Estado en materia petrolera. Esto se lograria mediante la
apertura petrolera al sector privado, tanto nacional como
internacional: de manera que se eliminaria el monopolio de

PDVSA creando competencia. La privatizacion parcial o
total de PDVSA, creando un entono petrolero similar al
previo al de lanacionalizacion y reduciendo en el largo plazo
el papel del Estado a un simple recaudador de impuestos
mediante la aplicacion de concesiones y/o regalias.

En los Ultimos anos se ha satanizado la empresa privada
como un ente que causa males a la poblaciony que lo Unico
que persigue es las ganancias; pero estas son puras
falacias basadas en un discurso politico alejado de la
realidad econdmica. En el libro How Capitalism saved
America Thomas Di Lorenzo dice: “Jhon D Rockefeller,
Cornelius Vanderbilt (...) mejoraron las vidas de millones
de consumidores, dieron trabajo a miles, crearon ciudades
enteras, innovaron en técnicas de produccion y donaron
millones a la caridad’[7]. Estos son ejemplos de cdémo la
empresa privada puede generar progreso para una nacion;



para dar un ejemplo de Venezuela se puede ver como
durante la presidencia de Medina Angarita se dieron
grandes avances sociales y de infraestructura con la
creacion del seguro social, se inici¢ la modernizacion de
Venezuela, mejoras en el sistema educativo, entre otros
logros de su gestion. Obras y acciones financiadas con
recursos obtenidos de impuestos a las empresas privadas
trasnacionales que operaban en nuestro pais. La clave de
su éxito fue el uso de los fondos, obtenidos de los
impuestos a una creciente empresa privada, en obras y
programas que mejoraran la calidad de vida de todos los
venezolanos.

Los pensamientos generados por Hayek, Mises, entre
otros; nos demuestran que el intervencionismo en el
sector petrolero por parte del Estado durante los Ultimos
40 afos nos ha causado la problematica actual. A lo largo
de la historia se ha visto como la empresa privada vy el
intervencionismo minimo del Estado ha impulsado paises
hacia el desarrollo y progreso, hasta hay ejemplos en la
misma Venezuela de esto; por lo cual se deberia de
aprender de los hechos del pasado y proceder a una
separacion del estado de nuestra principal industria. En la
mayor parte de los 100 anos que llevamos de historia
petrolera hemos ignorado estas teorias, queda como
incognita qué pasaria si escuchamos la respuesta que nos
da Austria a nuestra problematica actual.

‘A mayor regulaciones, controles, impuestos, empresas
del Estado, proteccionismo vy deméas formas de
intervencion gubernamental que existan; mas pobre sera el
pais” Thomas di Lorenzo [8]
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‘UN NUEVO CONCEPTO DE RIQUEZA PARA LOS VENEZOLANOS’

de Juan Noguera

El dia en que comenzd a ser incomoda la bajada de los
precios petroleros a nivel mundial, mi nocion de la
geopolitica no me permitia ver las implicaciones mundiales
de unos centavos menos por segundo en las arcas de
cualquier  negocio relacionado  indirectamente o
directamente con las gotas negras del subsuelo. Mé&s aun,
mi dindmica caraquena diaria, consciente en su mayoria de
otros asuntos, me tenia embelesado con una idea muy
superficial de cémo vy por qué estos sucesos me
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afectaban. Esa noche, me di cuenta de que
inconscientemente mi mente venezolana piensa en la
misma direccion en la que los precios del petrdleo se
mueven. Posiblemente, todos los venezolanos, en el fondo
de nuestras conciencias pensamos asi. Pero no sdlo
razonamos en la direccion del precio, sino que ademas las
bonanzas nos embelesan méas que las depresiones, vy
aunque esa afirmacion parezca intuitivamente obvia, no es
tan evidente la gravedad que significa una conciencia
colectiva que alaba erraticamente la el poder econdmico
de su pais aln cuando en los Ultimos seis meses ha
perdido cerca del 40% del valor de cada barril puesto en el
mercado. En la historia de la economia, cada corriente
teorica ha definido la riqueza segun el bien o la actividad
que a su juicio representa mejor una fuente de la misma.
Pero en nuestro pais no sabemos qué es verdaderamente
aunqgue ciertamente la hemos saboreado.

. Qué significa para los venezolanos ser rico? Esta es una
reflexion sobre la frase mas repetida en los anales de la
negacion. “Este es un pais rico”, dice todo el que ha visto
un motor de 8 cilindros recubierto de hojalata y blindaje
parado en la puerta de la fortaleza del nuevo vecino. “Este
esunpaisrico’, dice el que vaala Gran Sabanay se percibe
infimo vy redundante al lado de un tepuy. “Este es un pais

rico”, dice aquella muchacha que va a estudiar inglés en
Irlanda, y todo lo que aprende del idioma lo obtuvo de sus
circuitos cerveceros en los pubs de la hermosa Dublin.
“.Cémo es posible que en este pais tan rico no haya
cauchos, harina, medicinas, pasajes, ddlares?””, decimos
cuando no vemos la bonanza fluir a nuestros pies. Sin
embargo, como ven en ese cuestionamiento, el pais sigue
siendo rico aungue no tengamos los productos, aungue no
tengamos los servicios, aunque no tengamos los
resultados que nos dejan palpar esa riqueza.

¢.Puede una nacion petrolera, cuyo ingreso petrolero per
cépita es de unos 4 dolares diarios[1], ser una nacion rica?
O si lo expresamos de otro modo: ;,Qué hace a Venezuela
un pais demasiado rico? La respuesta para esas dos
preguntas, en miopinion es la siguiente: No somos un pais
rico, pero podemos serlo. Pero antes tenemos que estar
de acuerdo en qué es lariquezay en como se produce.

En el borde del lugar comun esta una cifra que, para este
proposito, no ayuda ni explica nada: 296.501 MMBIs[2]. Si,
esa es la cantidad absurda de crudo que tenemos bajo
nuestros pies. Asi que para empezar, deberiamos acordar
que sino sacamos ese petroleo del subsuelo, nadie nos lo
va a comprar. Por lo menos, no en los términos que el
mercado estipula hoy en dia. Esto significa, para los
efectos de este ensayo, que Venezuela podria ser muy
rica, pero solo si ser rico significa vender petroleo. Hoy por
hoy sabemos que de eso no es lo Unico de lo que se trata
el negocio.

Histdricamente los politicos que han tenido participacion
en lalegislacion sobre el petréleo en Venezuela han tirado
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y encogido incansablemente para definir como vamos a
sacar el petrdleo y qué vamos a hacer con éste. El acuerdo
principal ha sido que gradualmente el Estado tenga mas
participacion en los ingresos derivados de ese negocio por
la via financiera, pero no los ciudadanos. Es decir, pechar
mas a las empresas petroleras internacionales,
incrementar el control del Estado en la propiedad de las
empresas mixtas e indirectamente “jugar” con el tipo de
cambio para beneficiar el negocio petrolero por encima de
otras actividades productivas. Sin embargo, nuestra
produccion ha caido, el Estado ha dejado desatendida la
capacidad productiva de nuestro pais y nuestros ingresos
petroleros han mermado. Esto no es novedoso, pero es
uno de los primeros argumentos que explican por qué
nuestra riqgueza no es aln la que podria ser. A boca de pozo
no estamos haciendo el mejor trabajo.

Ahora bien, no es suficiente ser los mejores en extraccion
de crudo, tampoco es suficiente, sacar todo el crudo que
podamos. La riqueza no estéa detrés del bien transable que
estamos mirando, estd en su asignacion. Para que
Venezuela pueda ser un pais rico, primero tiene que saber
que no lo es, luego deberia entender por qué vy finalmente
podria ejecutar planes y acciones que permitan romper los
vicios que le quitan valor a nuestra principal actividad
productiva.

En Venezuela, los ingresos del petréleo son manejados
discrecionalmente por el Estado. La discrecionalidad es
una préctica que causa ineficiencia y esta tiene sofocada a
la industria petrolera venezolana y a otras industrias del
pais. Recientemente el Presidente de la Republica, Nicolas
Maduro, anuncid que recortaria en 20% los gastos
improductivos del pais; sin embargo, asegurd que esa
medida no afectaria las politicas destinadas a la inversion
social. Un pais con una riqueza tan grande como
generalmente creemos tener, no requiere que su
presidente anuncie reducciones de gastos improductivos
y mucho menos que asegure la sostenibilidad de las
inversiones sociales. La razon de esas decisiones no es
mas que la reiteracion de que no tenemos suficiente
dinero. Contrario a la intuicion, las inversiones sociales son
en sf una de las causas principales de la ineficiencia en la
asignacion de los recursos petroleros. Efectivamente, los
subsidios colocados en servicios sociales, cerca de las
poblaciones mas pobres del pais, generan efectos
positivos a corto plazo. Pero la sostenibilidad de esas
politicas tiene un efecto total contraproducente. La
discrecionalidad entonces es un castigo a largo plazo para
el crecimiento de nuestra riqueza petrolera y el largo plazo
es ahora.

Tener petréleo y no extraerlo afecta negativamente el
valor de nuestra riqueza al igual que distribuir
erréneamente los ingresos que genera esa produccion.
Ademas, esa discrecionalidad nos deja desprotegidos ante

una caida de los precios petroleros como la que se ha

concretado los Ultimos seis meses. lLos precios
petroleros han caido 40% en medio ano; eso no es
cualquier cosa. Tengamos presente el ambiente que
hemos descrito alrededor de la industria petrolera vy
sigamos pensando en la “posibilidad” de que no somos
efectivamente tan ricos. Ahora veamos un poco la
situacion que ha generado en el mundo esta caida libre de
los precios.

Los paises miembros de la OPEP no recibiran en sus arcas
alrededor de 316.000 millones de ddlares. Moisés Naim
asegura que los paises productores OPEP vy no-OPEP
sufrirdn grandes reducciones en sus ingresos vy por lo
tanto se veran obligados a “realizar grandes e impopulares
ajustes economicos”. Sin embargo, en nuestro pais el
Gobierno asegura que esos cambios a Nosotros no nos
hacen falta. Por otro lado, para los paises consumidores la
historia es diferente, puesto que tendran una disminucion
en sus gastos en petroleo abriendo ventanas para realizar
nuevas politicas de aprovechamiento de la renta. Naim
explica que la razdn por la cual los precios han sufrido esta
baja se debe a que el mundo esté consumiendo menos
petroleoy la produccion ha aumentado. Pero Venezuela no
ha aumentado su produccion. En todo caso, nuestros
representantes en la OPEP intentaron mover sus
influencias dentro de la organizacion para convencer a
Arabia Saudita de que no vendiera mas petroleo del que
estaba pactado en las cuotas de produccion. La principal
razon por la que los drabes decidieron aumentar la oferta
fue contrarrestar el crecimiento de la produccion petrolera
de los Estados Unidos, pais que ha aumentado en 80%
dicha produccion desde el ano 2008. Indirectamente
quizés, otro efecto es la disminucion de las inversiones en
la generacion de energias renovables, enemigas de la
demanda de petrdleo.



Internamente Venezuela presenta graves problemas en el
manejo de su industria petrolera y esas distorsiones
pueden ser mas graves cuando las bases de la geopolitica
mundial tiemblan como consecuencia de las politicas que
cada pais ejecuta para mejorar su competitividad y ganar
mas poder en el mercado energético. Esas distorsiones
nos llevan a promover estrategias parcialmente contrarias
a lo que nuestro caracter de pais exportador nos exige.
Digo parcialmente porque no siempre hay que ir en la
direccion de “inundar el mercado”. Pero en un contexto en
el que, como dice Naim, el consumo de petréleo disminuye,
Venezuela, con sus grandes reservas, deberia ser de los
primeros paises en afectar la produccion de petroleo de
sus principales consumidores y de energias renovables.
Pero no estamos preparados. No tenemos esa habilidad.

Venezuela no es un pais rico, pero puede ser rico.
Venezuela es productor petrolero pero no tiene tanto
interés como deberia, en manejar perfectamente su
principal actividad productiva. Quizé si los venezolanos
tuviésemos mas participacion en esa industria; si la
relacion  Petréleo-Estado-Ciudadanos cambia, como
proponen los profesores Rodriguez Sosa vy Rodriguez
Pardo; vy si aceptamos finalmente que no somos ricos,
entonces quizés algun dia tengamos el derecho y la moral
para estar orgullosos de ser una nacién verdaderamente
prospera con un concepto sensato del valor que
producimos. Por lo pronto los venezolanos seguimos
comprendiendo lariqueza a través de la pobreza.

Referencias:

[1] Rodriguez Sosa, P. y Rodriguez Pardo, L. (2012)
[2] Informe de gestion anual PDVSA 2010
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EVENTOS SOCIALES Y CULTURALES
" Conoce cémo puedes ser " ALESTILO MAGIS

El martes, 19 de mayo, en PB del Edificio Cincuentenario, se reunieron distintas
i coordinaciones de estudiantes como: MAGIS Al Extremo, Horizonte, Embajadores MAGIS,
AUSJAL v el programa PAZando, que forman parte de la unidad de apoyo conocida como
Direccion de Mision e Identidad. Esta jornada se dio bajo el nombre de “Conoce como puedes
ser+U".

Su objetivo fue ayudar a dar a conocer a los estudiantes la existencia de estos proyectos e
invitarlos a unirse y a su vez ser parte de una bonita labor.

Para més informacion acerca de los proyectos, te puedes dirigir al Centro Loyola, PB, en la

i Ewinu

Il oficina de Direccion de Mision e Identidad.

UN MES DEDICADO A LOS Viernes 29 de Mayo / 3:00 pm

ANIMALES ler Congreso sobre Bienestar Animal
Ponencia: Esterilizaciones masivas y control ético
Durante la Ultima semana de mayo vy a Lugar: Audiorio Edificio Cincuentenario
principios de junio se estaré llevando a Entrada Libre
cabo por parte de las organizaciones:
Salyando Patitas y RAC (Red de Apoyo Taller Basico de 1eros Auxilios Caninos y Felinos
Canmq),. una serie de programas Lugar: Audiorio Edificio Cincuentenario
especializados para tus mascotas o Costo: 450BsF
aquellos animalitos de la calle, esta serie Inscripcién: info@reddeapoyocanino.org / 02124215116

de programas reciben el nombre de “Mes
Animalitas en la UCAB” y tiene como fin
impartir  desde talleres béasicos de
primeros auxilios caninos y felinos como
jornadas de esterilizacion y vacunacion.
Se anexa una tabla con la informacion
detallada. ler Congreso sobre Bienestar Animal
Ponencia: Metacognicion y bienestar / Manejo de refugios
Lugar: Auditorio Hermano Lanz
Entrada Libre

Domingo 31 de Mayo / 9:00 am

Jornada de Esterilizacion para comunidad de la UCAB
Costo: 500BsF
Cupos: 04122353220 / sossalvandopatitas@hotmail.com

Lunes 1ero de Junio / 2:00 pm

Universidad Catélica

ANDRES BELLO Viernes 5 de Junio / 3:00 pm

Cineforo: Film "Siempre a tu lado, Hachiko™ (2009)
Lugar: Auditorio Hermano Lanz
Entrada Libre

Viernes 12 de Junio / 3:00 pm

ler Congreso sobre Bienestar Animal

Ponencia: ABC del Proteccionismo / Modelos de ONG / Legislacién
Lugar: Audiorio Edificio Cincuentenario

Entrada Libre

Sabado 13 de Junio / 9:00 am

Taller Avanzado de Primeros Auxilios de Caninos y Felinos
Lugar: Audiorio Edificio Cincuentenario

Costo: 450BsF

Inscripcién: info@reddeapoyocanino.org / 02124215116

Domingo 14 de Junio / 9:00 am

Jornada de Vacunacion Solidaria para Caninos y Felinos
Realizado por

Costo: 350BsF
Cupos: 04122353220 / sossalvandopatitas@hotmail.com
RED DE APOYO CANINO.ORG
(@estefaanyhung
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EVENTOS SOCIALES Y CULTURALES

UN FIN DE SEMANA DE EXPERIENCIAS Y
COMPARTIR

El 13 de junio en la Comunidad San Miguel sector El Petréleo se llevara a

cabo un Evento cultural llamado “Vamos a llevarlo en paz™. A partir de las
8:00am a 5:00pm de la tarde se hara una caminata desde la redoma la India
ca hasta San Miguel, exactamente en el polideportivo, donde se entregaran
premios y se realizaran actividades con Teatro UCAB, habré musica en vivo
r '0 de la comunidad, bailo-terapia y un compartir.
l/'l/eel a"," El evento tiene como finalidad mitigar el miedo, por toda la situacion de

inseguridad que todos en el pais vivimos sin importar donde vivimos.

El evento estara auspiciado por la comunidad de San Miguel, el programa
Vive el Barrio y la Asociacion Civil Huellas, un movimiento catélico que tiene mas de 16 afios enla comunidad y que apuesta por el futuro
y el gran potencial que tienen los nifios de estas comunidades.

Quienes quieran participar se pueden acercar a la Direccion de Identidad y Mision en el edificio Centro Loyola PB y anotarse para formar
parte del equipo que participara en el evento.

Para mas informacion pueden contactar sus redes sociales:

Twitter: @ucabvivelbarrio

Fb: UCABvivelbarrio

Instagram: @Vivelbarrioucab Realizado por
TIf: 0212-407-4302 Richard Gibbs

PREMIO AL ESTUDIANTE INTEGRAL “JURIS VITOLS”

La sociedad venezolana presenta una realidad que le exige fomentar el esfuerzo académico, la formacion integral y la solidaridad social
de los estudiantes universitarios ya que son precisamente ellos los que en un futuro deberan llevar las riendas del pais.

Sin embargo, seria justo gratificar esa labor que muchos han realizado durante su formacién como profesionales. Es asi como nace el
Premio a la Excelencia Académica que lleva el nombre de su creador, Juris Vitols, ingeniero y economista egresado de esta casa de
estudios, quien desde hace diez afos promovid este proyecto que toma en cuenta tanto el rendimiento académico como la
identificacion de los estudiantes con los ideales ucabistas, expresada a través de la organizacion de eventos que contribuyan con la
formacion estudiantil y conocimiento de la realidad nacional, la cooperacion con programas de proyeccion a la comunidad, la
representacion estudiantil y la participacion en actividades deportivas, musicales o artisticas, asi como otros aspectos adicionales a
considerar.

Proceso de seleccion

Se realiza cada afo a través de una comision existente en cada Facultad que presenta un candidato ante el jurado que seleccionaré a
los ganadores finales, conformado por el Rector, el ingeniero Juris Vitols, la Vicerrectora académica, el Decano de Desarrollo Estudiantil
y un representante estudiantil ante el Consejo Universitario. El premio -que consta de una medalla, un diploma y una contribucion
monetaria aportada por el mismo Juris Vitols- se otorgod en el acto de grado de cada galardonado.

INTERCAMBIO CULTURAL UCAB-UCV

El pasado 20 de mayo se realizo el Concierto Coral & Rock con motivo de difundir la cultura entre los espacios de dicha universidad y de
afianzar los nexos entre las agrupaciones musicales de nuestra universidad como es el Ensamble UCAB y el Coro de Conciertos UCV,
donde entre cantos y aplausos se disfruto de unrepertorio variado. El lugar del evento fue la Sala de Conciertos de la Universidad Central
de Venezuela donde se interpretaron piezas tanto autdctonas como propias de ritmos foraneos como el Rock v el Jazz.

Realizado por
(@andrespoliv
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Materias Primas
El mercado petrolero mantiene las vias de correccion que trae desde febrero SOBERANOS
del afo presente, con niveles de crecimiento pequefios pero constantes, Venta (Ask) Rendimiento Var Mensual
aunqgue no se esperamos unregreso alos niveles de mediados del 2014 antes 2016 a5 70% 2001% N
de la caida paulatina de los precios a partir del tercer trimestre del mismo. 2018 12.625% 17,50% 2530 RS
El oro se mantiene a niveles fijos desde el afio pasado sin mucha volatilidad en 2018 7% 51,35% 32,78% & 250
sus transacciones y la cesta OPEP mantiene su recuperacion, demas 2019 46.00% 33405 PETES
productos derivados mantienen ritmos constantes resaltando la variacion con 2020 49 00% -
respecto al afo anterior alcanzando casila mitad del valor presentado. 2022
53,25% 27,77% ¥ -1,13
2023 44.50% 27,32% = 0,15
Mercado Petrolero
2024 43,50% 2464% & 1,00
120,00 2025 42,50% 23,44% & 1,00
100,00 2026 50,15% 26,73% & 0,65
2027 48,40% 22,24% = 0,00
o e 2028 43,65% 24,36% & 0,25
g 65,76
g 000 e 2031 50,00% 26,23% & 0,50
g 2034 43,50% 23,30% & -1,00
40,00
2038 40,25% 18,69% = 0,25
20,00 Fuente Cefe / Calculos Propios
0,00
3 13 & I B & I 13 B B 3 (] ] ] ] & 9
Q(\(‘S \éo,\ o &,\ 50‘ (@\\,\ \\)(\,'\ . \\)\f\v 3 QO.'& 4‘0.'\ oé_,\, . §,\ 6“’:\' e&?» \va\ &0\,’\ O‘é:\’ 6\0{’\
Fuente Cefe & Boungy / Calculos propios ———CestaVila em==WTI Brent PDVSA
Venta (Ask) Rendimiento Var Mensual
Cierre 7 dias 30 dias 90 dias 1 afio 2015 98,40% 9,03% 0,05
Gold Spot USS/or 11888 12051 12032 12131 12655 2016 74,45% 29,03% & 040
NYMEX Natural Gas USS/MMBtu 2,81 293 247 2,73 45 2017 5,25% 56,20% 44,65% s 1,40
RBOB Gasoline uss/gal 195,71 2035 199,34 19779 299,84 2017 8.5% 74,95% s325% el
ICE Gasoil USS/MT 571 596 5815 58075 910,75 2022 c6.05% 2850% < 160
2024 40,82% 2191% & 0,72
V | 2026 39,75% 20,05% <& 0,35
enezueia 2027 39,00% 18,74% = 0,70
La curva Venezolana mantiene una forma convexa generada bajo la 2035 45,98% 22,78% ¥ 0,92
perspectiva de incertidumbre a mediano plazo, los precios se mantienen bajos 2037 37,38% 1631% ¥ 060
pero tienden a recuperaciones leves con respecto al mes anterior. Las Fuente Cefe / Calculos Propios
reservas internacionales siguen manteniendo un leve descenso.
Curva de Rendimiento Venezolana
45,00 *
Reservas Internacionales
40,00 30.000
35,00 N . %zoooo M
£ 250 * ) L ¢ 5000
S ) . » - e .
5 ¢ ¢ ) Oene eb mar abr ma
& 20,00 * - - . ) e y
. L. s
15,00 | A AAAAA‘A“ AA‘AAAAAA
10,00 *
5,00 T T T T T T T T T T T T
P15 V16 P16 P17 P17 V18 VI8N V19 V20 V22 P22 V23 V24 P24 V25 V26 P26 V27 P27 V28 V31 V34 P37 V38
Fuente Cefe / Calculos propios & Cierre A |Enero2014

Realizado por
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Notas Internacionales

La Fed mantiene que es poco
probable aumentar las tasas
de interés en junio

En las Ultimas reuniones del Comité de
Mercado Abierto de la Reserva Federal,
ente encargado de dirigir la politica
monetaria de Estados Unidos, se
considerd poco probable un aumento de las tasas de interés en junio, esto
debido a la incertidumbre respecto al fortalecimiento de la economia
internacional e interna, ya en que dicho mes consideran poco probable que los
datos arrojen informacion que permitan que estén dadas las condiciones para
un aumento.

Desde el 2008 la Fed mantiene las tasas de interés cercanas a cero para
reactivar el crecimiento econdmico, debido a la crisis, pero ahora ha tomado la
consideracion de hacer énfasis en este instrumento (politica monetaria) debido
al crecimiento experimentado los Ultimos meses.

Dicha accion debe tomar opciones coherentes de politica ya que esto genera
efectos de retroalimentacion. Cabe destacar que la Fed no es el banco central
del mundo, y que calibrara la politica monetaria con base a sus objetivos
domestico de fomentar una inflacion del 2 por ciento y el pleno empleo.

Sin embargo, "en términos generales' no descartaron esta posibilidad indican
las actas de la reunion del Comité de Politica Monetaria de la Fed (FOMC) del 28
y 29 de abril.

Posible reestructuracion
de la deuda griega

El fondo monetario internacional
busca maneras para intentar que
Grecia haga frente a sus
compromisos financieros. Asi
indica el portavoz del FMI, William
Murray, asegura que la institucion
ha abierto la opcidn de que Grecia
unifique todos los pagos del mes
que viene. Entendiéndose este pago como el abono inmediato de 300 millones
de euros el b dejunio, y otros tres conformados por: 340 millones el 12 de junio,
567 millones el 16 y 340 el 19 de junio. Siendo un total de mas de 1600
millones. Estando la opcidn del FMI de agrupar el pago de los mismos para
abonarlos en un Unico pago a una fecha de vencimiento. Por el momento,
Atenas no ha notificado que tenga intencion de agrupar estos pagos. 'No
hemos recibido ninguna solicitud para consolidar los pagos', sefiald Murray.

Otras fuentes indican que el FMI insiste necesariamente en una
restructuracion de la deuda, no es la primera vez que se considera esta opcion,
Financial Times asegura que la institucion que dirige Christine Lagarde alerto
con no liberar 7200 millones de euros del rescate de que las instituciones de
Bruselas negocia con Grecia si no se realiza una reestructuracion de la deuda y
reformas estructurales, siendo esto solo una carta sobre la mesa.

En cuanto a las negociaciones realizadas estos ultimos dias. El portavoz del
gobierno de Grecia, Gabriel Sakellaridis, asegura que espera un acuerdo antes
de comienzos de junio.
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Latinoamérica mantiene fuerte retroceso en
sus mercados, Asia y Estados Unidos se
mantienen con poca volatilidad y el mercado
Europeo sufre un pequerio retraso en general
en vias de correccion. Las tasas para los bonos
mas seguros en Europa y Asia dan saltos
enormes porcentualmente en comparacion con
el mes pasado, la tasa norteamericana también
corrige al alza pero a un menor nivel.

LATINOAMERICA

Puntos Var. Mensual
BOVESPA 53976,28 ¥ -3,40%
IPC Mexico 44807,31 ¥  -1,19%
Merval 10971,83 ¥ -10,63%
IPSA 325042 ¥ -2,32%
EEUU

Puntos Var. Me s ual
Dow Jones 18126,12 & 0,09%
Nasdag 100 453566 <& (0,45%
S&P 500 2123,48 & 0,42%
EUROPA

Puntos Var. Mens ual
IBEX 35 11382,8 ¥ -1,98%
FTSE 100 7040,92 < 0,15%
DAX 11677,57 ¥ -1,15%
CAC40 5137,83 v 0,69%
ASIA

Puntos Var. Mensual
SSE 180 10549,85 & 0,19%
NIKKEI 225 2055146 & 2.40%
Hang Seng Index 27454,31 % -3 60%
Kospi 2110,89 o -1,74%
BONOS

Puntos Var. Mersual
EEUU 10 afios 2,137 & 6,18%
Alemania 10 afios 0,53 M 58 68%
Espaiia 10 afios 1,853 4 78 49%
Japdn 10 afios 0,4 £ 24,50%

Realizado por
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