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LUIS ANGARITA
EL RIESGO EN VENEZUELA

Tal como se venia esperando, el presidente Nicolas Maduro anuncié a comienzos
del mes de noviembre, la necesidad de restructurar la deuda externa de
Venezuela. Eso implica: reconocer el monto adeudado a todos los acreedores,
anunciar la estrecha capacidad de pagos en el futuro inmediato y solicitar, como
deudor, nuevos montos y plazos para el pago del monto restante de nuestra
deuda externa.

Ahora, el sistema financiero ve en Venezuela la situacién mas dificil de renegociar
una deuda externa que se haya enfrentado en los tiempos recientes. Ni el caso de
Grecia (altamente endeudada con el Banco Central Europeo y el Fondo Monetario
Internacional), ni el caso de Argentina (sefialado por el sistema financiero con un
default por mas de 10 afios), son un ejemplo para tratar de conseguir soluciones
favorables, tanto para los acreedores, como para el sistema econémico y social
venezolano.

Venezuela presenta una red de préstamos que supera los 150 mil millones de
doélares, en 4 entidades deudoras: el Estado venezolano con los llamados Bonos
Soberanos, deuda emitida por PDVSA, deuda emitida por CITGO (filial de PDVSA)
y deuda emitida por Electricidad de Caracas (EDELCA, hoy Corpoelec). Esta
caracteristica hace que una restructuracion sea compleja, ya que cada emision de
deuda puede ser tratada, o bien de forma independiente (lo que implicaria una
menor proteccién de los activos de empresas como PDVSA o CITGO que no
gozan de proteccion por soberania) o de forma conjunta, (lo que involucra una
calificacion de riesgo conjunto mas negativa en la negociacion). Ademas de
encontrarnos con practicas juridicas como el llamado “crosss default” (impago
cruzado) y la Clausula de Accién Colectiva, que obliga a un quorum minimo entre
acreedores para una posible negociacion.

En un comunicado oficial, el gobierno acusa al sistema financiero de una
“conspiracion” por elevar el riesgo crediticio del pais, luego de pagar en los ultimos
4 afos mas de 73 mil millones de dolares a sus acreedores internacionales. Pero
cuando se habla de dinero, el banco tiene suficiente experiencia para saber las
capacidades de pago de cada actor o persona. En el sistema mundial, el riesgo
estd asociado a: 1) la cobertura de deuda que puede tener las reservas



internacionales de un pais y 2) la capacidad productiva que ha demostrado a lo
largo de la historia reciente.

Para ambos casos el pais esta en muchas peores condiciones cada dia: RRIl en
minimo histdrico, recesion econdmica por mas de 4 afos y caida de la produccion
petrolera a niveles de hace 28 afios. Esto nos hace el pais méas riesgoso del
mundo.

Una restructuracion viable pasa por un plan econémico creible, y no con ofrecerle
s6lo café y chocolate a las personas que van a Miraflores a reestructurar la Deuda
Externa de Venezuela
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