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Citgo tiene una enorme
. importancia estratégica para
 Venezuela. Al tiempo que le
. permite vender petrdleo en
|, Estados Unidos, de vuelta
| le envia combustibles
| refinados.

Citgo, Ia joya de la corona

La pérdida de Citgo le propina un fuerte golpe al sector petrolero
del régimen de Maduro. Aunque agudizara la asfixia econdmica, la toma
hostil por parte del Gobierno de Guaidé no sera tan facil.

ONALD TRUMPANUNCIO
enlasltimassemanasdecisiones
sobre Citgo,una pequefia petro-
lerade propiedad de Petrdleos de
Venezuela, Pdvsa,que operaen
Houston. Y el alboroto que se armé parece
confirmar que se trata de la verdadera joya
de la corona de Nicolds Maduro.

Esta empresa norteamericana, com-
prada por Pdvsa en 1990, opera tres refine-
rias que procesan 749.000 barriles por dia,
y tiene una red de mds de 5.000 bombas
de gasolina en todo el pais. Citgo le ha
generado dividendos a Pdvsa por mas de
12.000 millones de délares en los tltimos
20 afios, y vale casi 10.000 millones de d6-
lares. Sin embargo, al mirar més de cerca,
el panorama parece més complicado y no
todo lo que brilla es oro.

Hace una semana, el presidente in-
terino Juan Guaidé nombré una nueva
junta directiva de Citgo. Se anoté asf
una victoria tempranera en su estrate-
gia para tomar el control de los activos
internacionales de Venezuela. La junta
anterior, dirigida por Asdribal Chévez,
primo del presidente Hugo Chavez, ha-
bia recibido sanciones de Estados Uni-
dos. Guaidd, con el apoyo de este pafs,
nombré una nueva junta compuesta por

Luisa Palacios, Angel Olmeta, Edgar
Rincoén, Luis Urdaneta, Andrés Padilla
y Rick Esser.

Pero asumir el control no es tan sen-
cillo como parece. Para comenzar, el Go-
bierno de Maduro demandd la nueva
junta directiva en las cortes de Delaware,
domicilio legal de la empresa. Un juzga-
do debe decidir si Guaid6 en efecto re-
presenta al principal accionista, es decir al
Gobierno venezolano a través de Pdvsa,
para darle control efectivo sobre opera-
ciones y cuentas bancarias. Resulta muy
probable que la corte se apoye en que
el Gobierno de Trump reconoci6 al go-
bierno interino de Guaidé y le dé la ra-
z6n. Hay un precedente legal de los afios
cincuenta que le entreg6 al Gobierno de
Taiwén el control sobre fondos chinos en
Estados Unidos contra las pretensiones
del partido comunista de Mao Zedong.

En el fondo se trata de una decisién
politica del Gobierno de Estados Uni-
dos. Algunos consideran que el desenlace
estd anunciado. Entre ellos estd Rafael
Ramirez, quien fue zar petrolero del cha-
vismo como presidente de Pdvsa y como
ministro de Petréleo, y se convirtié luego
en acérrimo critico de Maduro. Ramirez
recuerda que en su momento le recomen-

dé a Maduro vender Citgo porque se en-
cuentra en un “ferritorio extranjero y hos-
til” para Venezuela.

Pero controlar la junta directiva es
solo el comienzo. Guaid6 debe enfrentar
también el hecho de que Pdvsa garantizo
un préstamo de la petrolera rusa Rosneft
con el 49,9 por ciento de Citgo. Si Pdvsa
no paga la deuda, los rusos podrian hacer
efectivas las garantias y tomar el control
del paquete accionario. Esto enfrentaria
dificultades diplométicas. El Gobierno
norteamericano no verfa con buenos ojos
que una estatal rusa controlada por Vladi-
mir Putin se quedara con importantes re-
finerfas en Estados Unidos y seguramente
bloquearia la medida.

A largo plazo, la amenaza mads seria
viene de los acreedores, tanto de Vene-
zuela como de Pdvsa. Hasta hace poco Ve-
nezuela hacfa un gran esfuerzo fiscal por
mantenerse al dia en el pago de los inte-
reses de la deuda, en parte para evitar que,
en caso de default, los acreedores echaran
mano de Citgo. Pero si pierde el control de
Citgo, Pdvsa no tiene incentivos.

Citgo se ha convertido en la presa
mds atractiva para los tenedores de bo-
nos internacionales. Como el activo mds
visible de Venezuela en Estados Unidos,
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estd en la mira de los inversionistas y las
empresas expropiadas injustamente por
Chévez o Maduro.

Por ejemplo Crystallex, una minera
de oro canadiense expropiada, asi como
Conoco Phillips, Owen-Illinois y otras ya
buscan una compensacion en estrados in-
ternacionales. Una corte estadounidense,
en un fallo de 2018, determiné que no es
posible distinguir legalmente a Citgo de
Pdvsa, ni a esta tltima del Estado venezo-
lano. Pdvsa apel6 el fallo, pero si la corte
lo confirma, podria ser fatal para Citgo.
Como el chavismo expropié empresas
por cerca de 20.000 millones de ddlares, y
Pdvsa tiene deudas con proveedores por
varios miles de millones mds, el valor de
la empresa no alcanzarfa a cubrir el total
de las reclamaciones.

Guaidé6 va a necesitar que el Gobier-
no de Trump congele las acciones de Cit-
go por medio de una orden ejecutiva para

Hasta
el momento,
Nicolas Maduro
se ha apoyado
en gobiernos
amigos. Mientras
tanto Donald
Trump sigue
apretando
las tuercas
financieras para
dejar sin oxigeno
al régimen
venezolano.

les al dia y Ecoanalitica, una consultoria
en Caracas, estima que puede cerrar 2019
en 500.000 barriles dia.

Citgo es una parte fundamental de
Pdvsa y no solo una inversién en Esta-
dos Unidos. Era también uno de los po-
cos clientes del crudo pesado venezolano
que pagaba en ddlares a precio de merca-
do. Otros compran a precios subsidiados,
como los paises de Petrocaribe, o cubren
la deuda en especie, como China. Analis-
tas petroleros estiman que en 2018 Citgo
compr6 175.000 barriles diarios de Vene-
zuela, casi el 20 por ciento de la produc-
cion total. Hoy en dfa, por las sanciones y
por el cambio en el control de la empresa,
Pdvsa perdi6 a Citgo como cliente.

La relacién comercial de Pdvsa con
su filial tiene doble via. Citgo también le
vende a Venezuela combustibles liquidos,
como gasolina o diésel, desde sus refine-
rias. Este comercio también quedd in-

TRUMP LE HA ESTRECHADO EL MARGEN
FINANCIERO AL REGIMEN, QUE DEPENDE DE LOS
INGRESOS DEL PETROLEO EN 90 POR CIENTO

ponerla por fuera del alcance de las cortes
y de los acreedores antes de que la despe-
dacen. Con esta proteccion, los acreedores
tendrfan que esperar a que el gobierno
interino, ya en el poder, logre un acuerdo
con los acreedores internacionales como
parte de una reestructuracion de deuda y
de los procesos de compensacion por las
expropiaciones.

La pérdida de Citgo golpea fuerte-
mente un sector que ya estaba en caida
libre. Los datos sobre la produccion vene-
zolana son poco confiables, pero los ana-
listas estiman que ronda el mill6n de ba-
rriles al dfa, ligeramente superior a la de
Colombia, de 870.000. Hace una década
Venezuela producia 3 millones de barri-

terrumpido con las sanciones de Trump.
Teniendo en cuenta que el alza del com-
bustible detond el Caracazo hace 30 afios,
la gasolina barata resulta critica para la es-
tabilidad del régimen.

Las sanciones de Washington ya sur-
ten efecto. Bloomberg reporta que hay
tanqueros cargados con mas de 500 mi-
llones de dolares de petrdleo venezolano
que no han podido encontrar comprador
debido al riesgo de violar las sanciones
comerciales. Encontrar nuevos clientes
en Asia toma tiempo, ya que es un mer-
cado competido, y no todas las refinerias
pueden procesar el crudo pesado vene-
zolano. Al parecer se agota la capacidad
de almacenamiento en Venezuela, lo que
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obligaria a Pdvsa a reducir ain més la
produccion.

Hasta el momento Maduro se ha apo-
yado en Gobiernos amigos. Pero los rusos
también podrian cerrarle las puertas a su
régimen. Y algunos medios han reportado
que representantes de China se han reuni-
do con funcionarios del gobierno interino
de Guaid6é en Washington para discutir
una reestructuracion de la deuda.

Todo lo anterior le estrecha el cerco
financiero al régimen, que depende del pe-
tréleo para el 90 por ciento de sus ingresos.
Pero hay una creciente preocupacion por-
que las sanciones puedan causar una ca-
tastrofe humanitaria. Francisco Rodriguez,
economista venezolano de Torino Capital,
calcula que su pais import6 el afio pasado
1.900 millones de ddlares, y las sanciones
pueden causar una pérdida de ingreso pe-
trolero de hasta 1.100 millones de ddlares.
Rodriguez opina que, “en ese caso, estamos
viendo un fuerte riesgo de una hambruna
en Venezuela.” Considera imprescindible,
si el régimen de Maduro se atornilla, que
Estados Unidos revise el disefio de estas
sanciones como hizo en el caso de Irak, y
piense en crear un programa de petréleo
a cambio de comida, supervisado por la
ONU, para alimentar a la poblacion.

El 26 de febrero termind el plazo que
el Gobierno norteamericano le dio a Citgo
para cortar los lazos corporativos con Pdv-
sa y evitar sanciones. Guaid6 ha recalcado
que la empresa seguira operando normal-
mente, enfocada en sus actividades de refi-
nacion, y que no van a cambiar la politica
de dividendos.

Por ahora, el Gobierno interno celebra
haber recuperado un activo emblemaético
como Citgo, lo cual sin duda es un éxito
diplomadtico. Pero falta recorrer un largo
camino legal antes de que Citgo pueda ge-
nerar recursos para el gobierno interino y
se convierta en la joya de su corona. m
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