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Los mercados globales esta semana

Durante la semana, los rendimientos de los bonos del Tesoro de
Estados Unidos se mantuvieron relativamente estables, mientras
los inversores asimilaban los Gltimos comentarios del presidente
Trump vy los reportes de datos macroecondémicos publicados en
los Gltimos dias.

Donald Trump firm6 una orden ejecutiva que impone aranceles a
las importaciones de automoviles hacia Estados Unidos. Los
aranceles entraran en vigor el 3 de abril y, en una primera etapa, se
aplicaran a vehiculos completamente ensamblados. Sin embargo,
a partir del 3 de mayo, se ampliaran para incluir también
autopartes. Este anuncio impact6 negativamente en las acciones
de fabricantes de automoviles y proveedores de partes, asi como
en las bolsas de valores de paises con alta exposicion al sector,
como Alemania y Corea del Sur. (El sector automotriz representa
un 7% del indice aleman DAX frente a solo un 2% del S&P 500).
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En Japon, el primer ministro califico como “muy grande” el
impacto que tendran los nuevos aranceles estadounidenses sobre
la industria automotriz —clave para la economia del pais—, ya que
los automoviles representan aproximadamente un tercio de las
exportaciones japonesas a EE. UU. El gobierno japonés, junto a
otros paises estan buscando una exencion a estos aranceles y
algunos han iniciado gestiones diplomaticas para lograrlo. El
rendimiento del bono gubernamental japonés a 10 anos esta
rozando el 1.60%, su nivel mas alto desde 2008.

En el plano macroecondomico, se publicaron varios informes
relevantes durante la semana, como el indice de precios del gasto
en consumo personal (PCE por sus siglas en inglés), la medida de
inflacion preferida de FED, el cual aumentd 0.4% en febrero,
frente al 0.3% registrado en enero. En términos interanuales, el
PCE aumento 2.8%, manteniéndose por encima del objetivo de
inflacion del 2% establecido por la FED.

Por otro lado, el Conference Board reportd que su indice de
confianza del consumidor cayd por cuarto mes consecutivo en
marzo, ubicandose en 92.9, frente al 100.1 de febrero. De forma
similar, la Universidad de Michigan publicé la lectura final de marzo
de su Indice de Sentimiento del Consumidor, que mostré una
caida del 12% respecto al mes anterior, situandose en 57 puntos.

Index Returns (%)

cum,

S&P 500 5581 152 115 4.81 7.64 27.75
Dow Jones 30 41584 0.96 1.30 1.85 6.33 26.33
Russell 2000 5028 -1.62 -0.21 -9.02 -3.52 175
MSCI EAFE 2451 -0.97 119 9.25 7.74 25.77
MSCIEM 1121 -0.86 314 4.81 10.86 9.36
NASDAQ 17323 -2.59 -0.36 -10.15 6.51 2361

Yield ' 1week = MTD = YTD  1Year 33::“:"'
U.S Agg 4.62 0.04 0.69 254 4.64 218
U.S Corp 517 -0.21 -0.82 2.09 4.67 4.44
High yield 7.86 -0.44 -0.25 108 777 16.90

Levels (%)

3/28/25 : 3/21/25 :12/31/24:12/31/24 ° 3/28/24 - 3/28/22
2yr. U.S treasuries 3.89 3.94 4.25 4.25 4.59 235
10yr. U.S treasuries 4.27 4.25 4.58 4.58 4.20 246

30yr. U.S treasuries 4.64 4.59 4.78 4.78 4.34 257

10yr. German Bond 274 276 2.35 2.35 2.29 0.57
SOFR 4.36 4.30 4.49 4.49 5.34 0.28

3m EURIBOR 233 2.39 271 271 3.89 0.48

6m CD Rate 1.88 1.88 229 229 232 015
30yr. Fixed Mortgage 6.75 6.73 7.28 7.28 7.24 4.86
Prime Rate 7.50 7.50 7.50 7.50 8.50 3.50

En Wall Street, los principales indices bursatiles cerraron la
semana a la baja, principalmente por la debilidad en los sectores
de tecnologia de la informacion y servicios de comunicacion,
mientras que las acciones de valor superaron a las de crecimiento
por sexta semana consecutiva. Los mercados concluyeron marzo
con un tono negativo, la semana pasada fue la quinta en seis en la
que tanto el Nasdag Composite como el S&P 500 terminaron en
terreno negativo.

Las acciones han registrado ventas generalizadas debido a la
preocupacion por el impacto econdémico de la ofensiva comercial
de Trump. Ahora, los mercados se preparan para el paquete mas
amplio de aranceles estadounidenses hasta la fecha, cuya
presentacion esta prevista para el 2 de abril —fecha que el propio
presidente ha calificado como el “Dia de la Liberacion”.

Asi las cosas, en la semana el S&P 500 cay6 -1.52% (-4,81% YTD)
y el NASDAQ cay6 -2.59% (-10.15% YTD). EI DJIA se movid en
menor medida, cayendo solo -0.96% en la semana (-1.85% YTD).

Elindice del dblar, que mide el valor de la moneda estadounidense
frente a una canasta de divisas extranjeras, se mantuvo estable
cayendo solo -0.04% en la semana hasta 104.04.

Los rendimientos de los bonos del Tesoro de Estados Unidos
tuvieron movimientos mixtos durante la semana. Los bonosa 10y
30 anos subieron 2 y 5 bps hasta 427% y 4.69%
respectivamente. Por su parte, el rendimiento de los bonos a 2
anos se moviod en sentido contrario, cayendo 5 bps hasta 3.89%.



PETROLEO

VENEZUELA, IRAN, CHINA, INDIA Y RUSIA:
INGREDIENTES DE “COCTEL” PETROLERO

El comienzo de la presidencia de Trump ha sido tan dinamico,
disruptivo y abarca tanto campo de accion que, inevitablemente,
acapara la atencion mediatica, tanto en la politica interna de EE.
UU. como en la interaccion geopolitica alrededor del globo.
Adicionalmente, su estilo de liderazgo, politizado vy
confrontacional, amén del dinamismo inusual mostrado por
inquilinos de la Casa Blanca, lo han convertido en el tema central
de las noticias.

En lo que se refiere al mercado petrolero, Trump ha sido el actor
preponderante en las UQltimas semanas. En la dura guerra
comercial de imposicion de aranceles, uno de los potenciales
efectos colaterales podria ser una reduccion de la demanda
petrolera mundial. En paralelo, la administracion ha endurecido las
sanciones petroleras contra Venezuela, mediante una orden
ejecutiva que impone sanciones secundarias a los compradores
de crudo venezolano, y ha reforzado el cumplimiento de las
sanciones petroleras contra Iran, al punto de tener congelado el
flujo de crudo irani a China. Ambos pasos podrian retirar
volimenes importantes de crudo del mercado, lo que ha generado
una percepcion alcista que se reflejo en los precios de la semana.

FUNDAMENTOS

Los fundamentos petroleros estan imprimiendo al mercado una
sensacion de tranquilidad al descartar una cantidad de noticias
que, al final del dia, no tienen la entidad para causar una volatilidad
justificada en los precios. La relativa estabilidad del negocio
petrolero de EE. UU., la actividad de taladros practicamente
constante a nivel mundial y las politicas de apertura de produccion
y compensaciones mensuales por sobreproduccion previa de la
OPEP+ han servido como agentes mitigadores de la volatilidad de
los precios petroleros.

La demanda contindia con sus incrementos pronosticados; hasta
el dltimo informe de la IEA hace un raro ajuste hacia arriba.
Mientras tanto, el crecimiento del suministro se mantiene

rezagado por la preponderancia de la declinacion general sobre
los incrementos de produccion en Brasil y Canada, de manera que
la brecha entre la demanda y el suministro se mantiene
relativamente constante.

Los inventarios de crudo comercial en EE. UU.,, reportados por la
EIA, muestran una caida de 3,4 MMBBLS, a pesar de un
incremento en las importaciones de mas de 5 MMBBLS de crudo.
Las conversaciones para reanudar las exportaciones de petroleo
kurdo a través del oleoducto entre Irak y Turquia estan
estancadas debido a desacuerdos sobre pagos y contratos. Las
negociaciones, iniciadas en febrero, aln no han resuelto el
bloqueo de casi dos anos que detiene los flujos desde el Kurdistan
iraqui hasta el puerto turco de Ceyhan, retrasando un aumento
programado de 100 MBPD de crudo al mercado.

Los catalizadores del mercado se estan moviendo hacia el
complejo entramado geopolitico de las sanciones, aranceles,
redistribucion de clientes y acciones reactivas. El motor de toda
esta nueva forma de control del mercado petrolero esta en
Washington y es parte integral de la concepcion de redistribucion
de poderes mundiales, que pasa por resolver las guerras que hoy
en dia afectan las economias y desbalancean las formas
tradicionales del comercio petrolero y sus lineas de suministro.

GEOPOLITICA

Rusia y Ucrania acordaron un acuerdo tentativo negociado por
Estados Unidos para pausar los ataques a la infraestructura
energética y la navegacion en el mar Negro, pero Moscl luego
hizo nuevas demandas sobre el acuerdo del mar Negro. Ambas
partes se acusaron rapidamente de violaciones, lo que pone de
relieve los desafios que supone negociar una paz mas amplia.

El presidente francés, Emmanuel Macron, organizd6 una cumbre
europea en la que se consideraron los planes para desplegar
tropas en Ucrania con el fin de consolidar un posible acuerdo de
paz. Macron afirmo que “varias” naciones desean formar parte de
la fuerza junto con Francia y el Reino Unido. Sin embargo, horas
después de la cumbre, Putin declard6 que Rusia no aceptara
ninguna tropa de los miembros de la OTAN como parte de una
posible fuerza de mantenimiento de la paz.

Macron y otros participantes de la cumbre de Paris acusaron a
Rusia de solo fingir querer una solucion negociada. Keir Starmer
indicd que “Rusia esta jugando y ganando tiempo. No podemos
permitir que alarguen esto mientras continGan con su invasion
ilegal”.



Adicionalmente, Vladimir Putin propuso poner a Ucrania bajo un
gobierno temporal, bajo el paraguas de la ONU, como parte de los
esfuerzos para alcanzar una solucion pacifica a la guerra; una
declaracion entusiasta que reflejo la determinacion del lider del
Kremlin de lograr sus objetivos de guerra. Putin afirmo que el
presidente ucraniano, Volodimir Zelenski, cuyo mandato expir6 el
ano pasado, carece de legitimidad para firmar un acuerdo de pazy
que cualquier acuerdo firmado con el actual gobierno ucraniano
podria ser impugnado por sus sucesores.

Esta sugerencia ya habia sido rechazada por Washington, los
lideres europeos y también, como era de esperar, ha recibido una
respuesta similar de la propia ONU. El secretario general de la
organizacion, Antoénio Guterres, afirmé hoy que Ucrania tiene un
gobierno legitimo que debe ser respetado.

Por otra parte, funcionarios ucranianos declararon el viernes que
aln no se han finalizado los términos de un acuerdo que otorgue a
Washington una participacion en las ganancias de la extraccion y
exportacion de los abundantes minerales de Ucrania. Sin
embargo, un resumen de las propuestas al que tuvo acceso la
agencia de noticias Reuters mostraba que EE. UU. exigia todos los
ingresos de Ucrania por recursos naturales durante anos, hasta
que Ucrania hubiera reembolsado el costo de toda la ayuda
estadounidense durante la guerra, mas los intereses.

Los funcionarios ucranianos no informaron a Reuters sobre la
opinion de su pais respecto a las propuestas. Zelenski ha reiterado
que acepta la idea de una participacion estadounidense en los
ingresos provenientes de la explotacion de los recursos naturales
de Ucrania, pero no un acuerdo que empobrezca a su pais.

En el otro foco neuralgico, Israel llevd a cabo el viernes su primer
gran ataque aéreo sobre los suburbios del sur de Beirut en meses,
en represalia por un lanzamiento anterior de un cohete desde el
Libano, en la prueba mas seria al inestable acuerdo de alto el
fuego acordado en noviembre. El ataque tuvo como objetivo un
edificio en los suburbios del sur de la capital libanesa, un bastion
de Hezbollah conocido como Dahiyeh, que Israel dijo era una
instalacion de almacenamiento de drones perteneciente al grupo
militante musulman chiita respaldado por Iran.

En cuanto a Gaza, el ministro de Defensa israeli, Israel Katz,
advirtid a Hamas que Israel mantendra una presencia permanente
en partes de Gaza a menos de que los rehenes sean liberados, y

que habia dado instrucciones al ejército “para que ocupe areas
adicionales en Gaza, mientras evacla a la poblacion, y para que
amplie las zonas de seguridad alrededor de Gaza para proteger a
las comunidades israelies y a los soldados de las FDI mediante el
mantenimiento permanente del territorio por parte de lIsrael.
Cuanto mas persista Hamas en su negativa a liberar a los
secuestrados, mas territorio perdera ante Israel”.

Seglin Katz, Israel se estaba adhiriendo a la propuesta del enviado
del presidente Trump para Oriente Medio, Steve Witkoff, de
liberar a todos los rehenes, tanto vivos como muertos, "por
adelantado y en dos etapas con un alto el fuego en el medio, sin
poner en peligro los intereses de seguridad israelies”.

EE. UU. bombarded nuevamente blancos huties en Yemen.
Grabaciones aéreas indican que el objetivo fue el cuartel general
del ejército, ocupado por los huties.

Las actividades indirectas derivadas de la exigencia de
cumplimiento de las sanciones contra las exportaciones
petroleras iranies han tenido efectos notorios. Al menos once
petroleros VLCC con crudo irani han quedado varados en aguas
territoriales de Malasia, y el almacenamiento flotante en la zona ha
aumentado a 18 MMBBLS, lo que indica que las refinerias chinas
continGan posponiendo sus compras mientras evallan el impacto
de las sanciones estadounidenses. El ministro de Petroleo de Iran,
Mohsen Paknejad, ha declarado que las nuevas sanciones y los
esfuerzos de represion por parte de la administracion Trump
contra las exportaciones de energia de Iran no han tenido un
impacto significativo.

En el tema del control logistico del canal de Panama, prioritario
para el presidente Trump, se habia acordado que el conglomerado
CK Hutchison de Hong Kong, del magnate Li Ka-shing, vendiera
sus concesiones portuarias a ambos lados del canal a una filial de
BlackRock. La documentacion definitiva para las dos operaciones
portuarias cerca del canal de Panama se esperaba firmar el 2 de
abril. No obstante, la firma fue pospuesta, ya que fuentes no
oficiales indicaron que esta pendiente porque el gobierno chino
quiere revisar la transaccion.

COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS

El potencial de retirar del mercado volimenes relevantes de
crudo por las politicas sancionatorias de EE. UU. en Iran vy
Venezuela, confrontado con una demanda que parece consistente
en su crecimiento y el aumento general de los riesgos
geopoliticos, continla dando razones al mercado para
mantenerse con talante alcista, por ahora.

Los precios tuvieron contratiempos para mantener estas
ganancias por la incertidumbre macroeconémica relacionada con
la interaccion entre sanciones y aranceles, lo que conformdé una
sensacion adversa al crecimiento esperado de la demanda.

De manera que el mercado volvid a tener una semana con
ganancias de un 2 % con respecto a la semana anterior. Asi las



cosas, al cierre de los mercados, el viernes 28 de marzo de 2025,
los crudos marcadores Brent y WTI se cotizaban en 73,63y 69,36
$/BBL, respectivamente.

VENEZUELA

Situacion politica/econémica

Después de casi una década sin ser un actor relevante en el
mercado petrolero, Venezuela vuelve a crear ruido mediante un
complejo entramado petrolero cuyo eventual resultado depende
mas de actores externos que de lo que puede hacer o no hacer
Venezuelay surégimen.

La cancelacion y prorroga de licencias para operaciones
petroleras en Venezuela, especialmente de Chevron, Repsol,
Global Oil Terminals y Maurel & Prom, que representan el 30 % de
la produccion total del pais, junto con una orden ejecutiva del
presidente Trump que impone aranceles a los productos de
paises que compren crudo venezolano, pareceria conformar un
leve “jaque mate” a la economia venezolana. Hay que recordar que
el “rey” de la economia del pais es su capacidad de generar divisas
por la venta de sus hidrocarburos. No obstante, siempre hay varias
interpretaciones de los mismos eventos y aristas que pueden
pasar desapercibidas.

Esta combinacion de amenazas, cual tenaza de presion, hay que
evaluarla en el contexto de renovados esfuerzos norteamericanos
por hacer cumplir las sanciones a las exportaciones petroleras de
Irdn, una industria petrolera de EE. UU. estancada, la
incertidumbre en las reacciones internacionales a la guerra de
aranceles, y los escollos experimentados en la resolucion
“expedita” de los conflictos bélicos en Ucrania y Medio Oriente.
Este marco geopolitico y econdémico, tan complejo y con tantas
variables, nos confronta con un abanico amplio de posibilidades.

Es facil intuir que el objetivo de esta combinacion —el finiquito de
las actividades petroleras de las multinacionales en Venezuelay la
orden ejecutiva imponiendo tarifas secundarias a los
compradores de crudo venezolano— es ejercer, esta vez, maxima
presion en forma de una especie de bloqueo petrolero o “jaque
mate” a la industria petrolera venezolana, dejando al gobierno con
ingresos reducidos.

Pero en la practica, los resultados de las dos medidas coercitivas
en tandem dependen de la reaccion de los paises confrontados
con las tarifas secundarias y también de la rigurosidad y destreza
para darle coherencia con otras tarifas y aranceles ya existentes
en el marco de las relaciones comerciales con EE. UU.

En cuanto a las reacciones de cada pais, el posicionamiento
reflejara el interés comercial individual de cada uno, generalmente
en funcion de la magnitud del flujo econdémico y también de la
posicion geopolitica que cada pais quiera o pueda plantearle a EE.
uu.

Preliminarmente, observamos que la India no parece estar
dispuesta ni a tener que pagar la tarifa adicional del 25 % en sus
productos ni a enemistarse con la primera potencia mundial. Ya
Reliance dio senales de suspender sus compras después de
recibir el cargamento actualmente en transito.

Muy diferente podria ser la posicion de China. Hasta ahora han
sido muy cuidadosos de no adquirir crudos sancionados ni
permitir en sus puertos tanqueros sancionados por EE. UU.; por
eso todos los trasbordos, cambios de nombre, ventas intermedias
y otras peripecias que se han tenido que utilizar para poder
mantener un flujo relativamente constante a las refinerias chinas.



Pero en cuanto a la orden ejecutiva que impone tarifas
secundarias —mediante la cual EE. UU. le impone un 25% de
tarifas al enorme flujo de productos hacia su territorio por unas
compras relativamente insignificantes de crudo—, la reaccién no
sera puramente econdmica. Ya elevaron una fuerte protesta por la
naturaleza de la orden ejecutiva y probablemente sera la primera
—y quizas Gnica— negociacion geopolitica que tenga que hacer el
secretario de Estado, Rubio, en esta materia.

Por lo pronto, varios VLCC estan camino a José o estan anclados
en las cercanias, esperando cargar crudo pesado venezolano para
su entrega a China.

Espana se quejo de la medida y amenazd con tomar represalias,
pero por ahora el tanquero que se dirigia a Venezuela fue
desviado y no llegb a Josg, lo cual es indicativo de que la mayoria
de los paises no estan dispuestos a exponer todo su comercio con
EE. UU. a tarifas secundarias provenientes de la compra de crudo
venezolano.

Estas incertidumbres en la combinacion de variables para cada
pais, asi como la laxitud en la aplicacion de los instrumentos
vigentes, generan un amplio espectro de estrangulamiento de las
exportaciones de hidrocarburos venezolanos.

Por supuesto, las limitaciones para colocar los hidrocarburos
venezolanos se reflejaran en la produccion una vez utilizada la
capacidad de almacenaje.

En la actualidad, Venezuela exporta algo mas de 700 MBPD de
petréleo y productos refinados, destinados a China, EE. UU., India,
Espanay Cuba.

La figura a continuacion muestra cuatro posibles resultantes de
niveles de exportacion en funcion del efecto que genere la
aplicacion de la cancelacion de las licencias y la orden ejecutiva de
tarifas secundarias, cuya vigencia se inicia el 2 de abril.

Las exportaciones se mantendrian similares a las actuales
mientras el periodo de “wind down” de las licencias se mantenga
vigente. Al finiquitar las actividades de Chevron, establecido en la
Licencia 41-B, se afectaran las exportaciones en unos 270 MBPD,
y asi de forma similar con la clausura de las otras licencias y cartas
de confort de la OFAC. La Gltima columna muestra el componente
de las exportaciones que no genera ingresos para el régimen vy,
por lo tanto, podria ser autorizado.

Pero también existe el —aunque altamente improbable—
resultado de que las medidas logren reducir la exportacion a
niveles insignificantes, y la produccion tendria que cerrarse por
falta de capacidad de almacenamiento y falta de diluente para la
mezcla de las segregaciones Merey-16 y DCO. Esto seria un
embargo petrolero con todos sus efectos sobre la economia y la
estabilidad politica.

Varios analistas sostienen que la produccion bajo licencias de
OFAC se mantiene hasta el 2 de abril, fecha en la cual comienza el
proceso denominado “wind down”, es decir, el desmontaje de las
operaciones llevadas a cabo por las empresas internacionales. Los
volimenes producidos posterior a esta fecha no se considerarian
protegidos por las licencias. Esto implicaria una transferencia
paulatina, a medida que se agote el inventario, de crudo licenciado
a crudo sancionado.

Claramente, los volimenes considerados como reducciones en
cada una de las columnas podrian ser redirigidos a aquellos
destinos que hagan caso omiso de las tarifas secundarias o
podrian ser total o parcialmente permitidos mediante
negociaciones bilaterales al estilo “Grenell” en materias de
retorno  de inmigrantes ilegales, liberacion de presos
norteamericanos y algunos puntos de “coincidencia comercial”,
por llamarlo de alguna forma.

De manera que estos resultados, cualquiera que sea el nivel de
produccion/exportacion, conforman un escenario recesivo que
profundizara los problemas econdémicos en el pais y que han
empeorado con el mero anuncio de estas recientes politicas.

A fines de la semana, la tasa de cambio paralela de Bs./$ se
disparo hasta colocarse por encima de 100 Bs./$, mientras que la
tasa oficial se mantuvo rozando los 70 Bs./$. Las divisas
disponibles para el mercado cambiario, mediante los diferentes
mecanismos, se mantienen bajas. Al igual que el mes pasado, el
gasto pilblico continta a niveles reducidos, al igual que el crédito
bancario.

Mientras todo esto se decanta en Venezuela, debemos notar la
visita del secretario de Estado, Marco Rubio, a Guyanay el Caribe,
mientras la administracion Trump intensifica su compromiso en el
hemisferio occidental para promover la independencia energética
y frenar la migracion ilegal, el narcotrafico y la violencia de las
pandillas. Particularmente en Guyana, Rubio prometié que EE. UU.
responderia con contundencia si Venezuela ataca a Guyana en
medio de una disputa territorial entre los dos paises.

En el aspecto de politica interna, el gobierno ha tomado la
repatriacion de los inmigrantes ilegales como una bandera
politica, recibiendo con brazos abiertos a los compatriotas que
habian sido “maltratados”, y en cuanto a los deportados a El
Salvador, bajo la presuncion de que son miembros de la banda
denominada “Tren de Aragua”, ha levantado una protesta por la
violacion de los derechos de estos venezolanos al debido proceso
y a tener sentencias firmes antes de encarcelarlos.

Por el lado de las elecciones generales programadas para mayo,
las complicaciones del momento actual parecen estar
favoreciendo a una posposicion de estas. La oposicion continGia
haciendo campana para insistir en la conveniencia de votar.



Operaciones Petroleras

Venezuela se encuentra en medio de una crisis eléctrica,
especialmente en el occidente del pais, principalmente por los
bajos niveles de los embalses en los Andes, aunado a la baja
disponibilidad de la generacion termoeléctrica y las limitaciones
en el sistema de transmision para traer electricidad desde el Guri.
A raiz de esta crisis, el gobierno ha decretado un horario de
trabajo reducido para todas las dependencias pablicas no criticas,
incluyendo partes de PDVSA vy sus filiales. La nueva jornada
laboral en la administracion pablica es de tres dias a la semana,
por espacio de cuatro horas y media por dia.

Dos accidentes fueron reportados durante la semana:

e EI 25 de marzo, una barcaza de servicios petroleros, el Cristi
Bay, exploto en el lago de Maracaibo, ocasionando la muerte
de tres trabajadores y al menos seis heridos. La embarcacion,
propiedad de Servicios y Obras Sudamericana C.A. (SOSCA),
se hundid tras la explosion. Esa misma empresa sufrid un
accidente similar hace unos meses, con el hundimiento de la
barcaza Chantise G, en la que murieron otros seis
trabajadores. Aparentemente, llevaban a cabo trabajos para la
EM PetroZamora.

e En el complejo de Jose, en la planta de mejoramiento de la EM
PetroCedeno —actualmente utilizada no como mejorador de
crudo, sino como una especie de refineria para producir un
producto intermedio como alimentacion del complejo
refinador en Paraguana— se presentdé una fuga de grandes
proporciones del gas venenoso H,S, dificil de dispersar por ser
mas pesado que el aire. Sorprendentemente, no se reportaron
afectados.

La produccion de crudo durante la Gltima semana promedio 872
MBPD, distribuida geograficamente como sigue:

e Occidente: 224 (Chevron 106)

e Oriente: 128

e Fajadel Orinoco: 520 (Chevron 120)
e TOTAL:872(Chevron 226)

Las refinerias nacionales procesaron 220 MBPD de crudo y
productos intermedios, con un rendimiento de 80 MBPD de
gasolinay 76 MBPD de diésel. El precio promedio de venta de los
barriles comercializados bajo el amparo de licencias OFAC, neto
del pago de deuda, fue de 51,4 $/BBL, y el promedio ponderado
fue de 33,53 $/BBL. Hasta la fecha, no se ha observado ninguna
actividad indicativa de cesacion de operaciones de las empresas
licenciadas. Los despachos de crudo bajo licencias todavia estan
saliendo con normalidad, y no hay razon para que no continien asi
hasta que el periodo de “wind down” de cada licencia comience.

De manera que se predice que la exportacion a EE. UU. alcance los
270 MBPD; a China, podria llegar cerca de los 320 MBPD; a India,
66 MBPD. Reliance ya anuncid que, después de recibir el
cargamento en transito, suspendera la compra de crudo

venezolano hasta que se aclare la situacion de las sanciones.
Espana recibira 33 MBPD; el Gltimo tanquero fue desviado antes
de arribar a Jose, como mencionamos anteriormente.

CITGO

Un juez federal estadounidense enfrenta nuevas disputas entre
acreedores mientras intenta avanzar con la subasta de acciones
de PDV Holding, matriz de la refineria Citgo Petroleum. Puntos
clave:

e La subasta busca pagar a 18 acreedores por impagos y
expropiaciones de Venezuelay PDVSA.

e El proceso se reinicid en enero después de que una subasta
anterior fracasara, en la que se rechazo una oferta de 7.300
millones de délares de Elliott Investment Management.

¢ Un funcionario judicial recomend6 una oferta minima de 3.700
millones de dolares de Red Tree Investment (filial de
Contrarian Funds) como “caballo de acecho”.

e El grupo que presentd la oferta mas alta (aproximadamente
7.000 millones de ddlares) protestdo la recomendacion del
oficial de la corte y solicitd acceso a un acuerdo sellado para
pagar a tenedores de bonos venezolanos.

Esta estrategia busca desenredar un caso judicial que lleva ya mas
de ocho anos, pero las probabilidades de que tenga éxito parecen
bajas, sobre todo porque la oferta de Red Tree vincula el caso en
Delaware con el caso de los bonos PDVSA 2020 en Nueva York,
donde Contrarian Funds también es parte.
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