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Tradicionalmente, el elemento más
sido el elevado volumen de reser
externo. Sin embargo, la evolución
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Según los datos oficiales del Ba
mantenido estables en los últimos a
supondría un nivel relativamente co
d l FMI i l l ldel FMI ya que incluye la valorac
para medir la liquidez de un país.
habrían caído desde los más de 30
a junio de 2011, lo que supone
meses de importaciones de bie
primera vez en la última década n
Asimismo, el total de la deuda ext
2010 ascendió a 84.884 mill.$, lo q
por encima de la cifra de 2008 (6
que continúe creciendo a buen ritm
de la recuperación del precio del cr
alarmante.
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s positivo en cuanto a la solvencia externa de Venezuela ha
rvas, sobre todo en relación al moderado endeudamiento
reciente de ambas variables resulta muy preocupante:
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nco Central de Venezuela en 2011 las reservas se han
años en torno a los 30.000 mill.$ (29.600 a 24/10/11), lo que
onfortable. Sin embargo, esta cifra no coincide con los datos
ió d l d l t lión de las reservas de oro que generalmente se excluyen
. Según los datos del FMI las reservas excluyendo el oro,
0.000 de 2008, a 20.000 mill.$ en 2009 y hasta 10.622 mill.$
colocarse por debajo del nivel crítico equivalente a 3

enes y servicios (2,1 meses). Además, las reservas por
no cubrirían la deuda externa a corto plazo (15.419 mill.$).
terna ha estado creciendo rápidamente y se estima que en
que supone todavía un moderado 36,4% del PIB, pero muy
0.862 mill.$, el 19,5% del PIB). La perspectiva es además

mo hasta más de 100.000 mill.$ en 2012. Así pues, a pesar
rudo los problemas de liquidez se están agravando de forma
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El problema del oro: El alza del p
las reservas liquidas. Se estima
reservas 11,7 mill. de onzas de oro
últimos años. Sin embargo, su va
2008 a unos 18.000 mill.$ en 2011
reservas liquidas para financiar el
sosteniendo en apariencia un nivesosteniendo en apariencia un nive
banco central no serían liquidas e
precio del oro.

En este contexto, resulta también
planes de repatriar físicamente l
Londres. Desconocemos el objetivo
por algún caso de expropiación. E
supondría, la repatriación hace t
verificación de las cantidades y la c
mercado en caso de necesidad se
crítica en caso de shock externo o

80.000

100.000

120.000
DEUD

0

20.000

40.000

60.000

2006 2007

© CESCE, S.A. Todos los derechos reservados. Queda prohibida la reproducción total o parc
través de cualquier proceso reprográfico, electrónico u otros sin autorización previa y expres
de esta Compañía, por lo que CESCE declina cualquier tipo y grado de responsabilidad por e

De

ENEZUELA: EVOLUCIÓN DE LAS RESERVAS

ESERVAS (Mill.$)( $)

2008 2009 2010 2011 (junio)

excl. Oro Valoración reservas de oro

precio del oro está encubriendo una severa disminución de
que Venezuela posee actualmente como parte de sus

o. Esta cifra ha permanecido prácticamente inalterada en los
aloración ha pasado de aproximadamente 9.200 mill.$ en
1, lo que ha permitido al gobierno continuas retiradas de las
l FONDEN y otras partidas extra presupuestarias y seguir
el adecuado Sin embrago las reservas publicadas por elel adecuado. Sin embrago, las reservas publicadas por el
en más de 2/3 y están además sujetas a la volatilidad del

preocupante que el gobierno venezolano ha expresado sus
as reservas de oro que se encuentran en su mayoría en
o del gobierno, posiblemente evitar una confiscación judicial
En cualquier caso, independientemente del coste que esto
todavía más difícil el control de las reservas de oro (la
calidad) por lo que la capacidad de hacer uso de ellas en el
ería muy limitada, lo que colocaría al país en una situación
caída del precio del crudo.
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