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Index Returns (%)

Los rendimientos de los bonos del Tesoro de
Estados Unidos continian su tendencia
alcista desde la semana pasada, alcanzando
niveles maximos similares a 2006-2007,
mientras los inversores asimilan las
perspectivas de las tasas de interés después
de la reunion de la Reserva Federal. El
pasado jueves reportaron las solicitudes
semanales de desempleo, las cuales fueron
inferiores a lo esperado con 201.000
solicitudes. Varios analistas asimilan esto
como una sefal de que podrian ser
necesarias mas subidas en las tasas de
interés para enfriar la  economia,
especificamente para el mercado laboral.

El miércoles concluyd la ultima reunidn de la
Reserva Federal, donde informaron que
mantendrian las tasas de interés sin cambios
por ahora, pero agregando que es probable
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gue se produzca otra subida en las tasas
para los ultimos meses de este afio. La FED menciond
gue las tasas se mantendran altas por mas tiempo, ya
gue aseguraron que van a intentar realizar solo dos
recortes de tasas para el préximo afio. El presidente
de la Reserva Federal, Jerome Powell, indicd que las
presiones inflacionarias siguen preocupando a las
autoridades vy, si bien hay sefiales de que la inflacién
estd disminuyendo, se necesitan mas ajustes.

Por otro lado, los temores sobre un cierre del
gobierno surgieron el jueves después de que los
lideres republicanos de la Cdmara de Representantes
enviaran la Cdmara a un receso. Esto generd
preocupaciones de que los legisladores no aprobaran
un proyecto de ley necesario para financiar al
gobierno. La situacion sigue siendo tensa, ya que
durante el fin de semana parece que se han logrado
pocos avances. Un cierre de este tipo no solo podria
socavar la confianza en la capacidad del gobierno
estadounidense para seguir funcionando de manera
Optima, sino que también se puede ver afectado de
manera negativa el producto interno bruto para el
cuarto trimestre del aio.

Comenzando la semana los rendimientos de los bonos

del Tesoro estadounidense continuaron su tendencia
al alza, alcanzando niveles maximos vistos por ultima
vez en 2007. El rendimiento del bono del Tesoro a 10
anos subid 20 puntos basicos en los ultimos 5 dias,
hasta 4.52%, similar al rendimiento del bono a 30 aiios
el cual subid 23 puntos basicos hasta 4.64%. Mientras
que el rendimiento del bono del Tesoro a 2 afios fue
el menos afectado, subiendo solo 8 puntos basicos
hasta 5.12%.

Los bancos centrales a nivel global estdn acercandose
a sus tasas maximas de este ciclo. El Banco de
Inglaterra sorprendiendo a los mercados al optar por
no realizar ningln ajuste de tasas el pasado jueves. El
Banco Central Europeo y el Banco Nacional Suizo
parecen haber terminado de incrementar sus tasas.
Mientras que Brasil y Polonia han comenzado a
recortar las tasas de interés desde sus maximos
recientes. Todo esto ha iniciado un retroceso en los
rendimientos de los bonos en el exterior.

Esta semana los inversores estardn atentos a los datos
del sector inmobiliario, asi como también a uno de los
indicadores de inflacién favorito de la FED, el indice de
precios de gastos de consumo personal.
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MULTIPLES EVENTOS DESORIENTAN
TEMPORALMENTE AL MERCADO

Los mercados se consolidaron después de una semana
en la cual los crudos Brent y WTI alcanzaron maximos
de 10 meses, los cuales posteriormente disminuyeron
a raiz de varios anuncios de los bancos centrales: USA
y Reino Unido pausaron en sus aumentos de tasas,
mientras otros como China realizaron ajustes a la baja
en sus tasas, los cuales, junto con noticias econémicas
provenientes de diferentes paises, indican un posible
aumento de la inflacién.

La secuencia de eventos que controlé el precio
petrolero durante esta semana se inici6 con la
continuada preocupacién por la brecha entre
demanday suministro. A mitad de semana, los precios
cayeron por la dura narrativa de la FED sobre las tasas
de interés y estaban en camino a registrar una pérdida
en semana de casi $3/BBL.

Brent Crude (November Contract)
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El mercado termind de reaccionar hacia el final de la
semana, con el anuncio de la decision de Rusia de
prohibir las exportaciones de combustible por un
periodo indeterminado. Esto impulsé nuevamente los
precios de los productos, y por encadenamiento al
precio del crudo, contrarrestando las preocupaciones
econdmicas. En efecto, Rusia estd restringiendo
temporalmente las exportaciones de gasolina y diésel
para estabilizar los precios del combustible en el
mercado interno, dijo el gobierno ruso el jueves. Esto
puso fin a semanas de especulaciones sobre si las
autoridades rusas limitarian las exportaciones ante el
aumento de los precios, la escasez en su mercado
interno, y la debilidad del rublo ruso. Mientras que

Bielorrusia, uno de los pocos paises aliados de Putin,
ha estado supliendo volumenes incrementales de
gasolina y diésel para ayudar a Rusia con su problema
de mercado interno. Un menor suministro de diésel
desde Rusia no solo reduciria los ingresos de Putin,
sino que también restringira el mercado mundial de
diésel, que ya daba sefales de sub-suplido antes del
cambio en politica de Rusia.

Con respecto a las noticias econémicas, debemos
mencionar que a pesar de que la FED hizo una pausa
en los aumentos de tasas de interés, reiterd que ellas
se mantendran altas por mas tiempo. En Europa, el
BCE debe estar analizando su politica de cara a la casi
segura contraccidn que se avecina para el resto del
afio.

El escenario esgrimido por Powell podria terminar
siendo muy optimista basado en los desafios que se
avecinan como la huelga llamada por el sindicato
“United Auto Workers” en las plantas de GM, Ford y
Stellantis, en busca de aumentos estructurales de
salarios y beneficios; y la amenaza mayor que se
asoma en el horizonte a medida que se acerca un
posible cierre del gobierno impulsado por algunos
congresistas republicanos que podria comenzar tan
pronto como el 1 de octubre. Los economistas de
Bloomberg estiman que un cierre del gobierno
danaria el producto interno bruto lo suficiente como
para causar incluso una contraccién si se prolonga,
aumentando el desempleo de 3.8% a 4%
aproximadamente.

Mientras tanto, la administracion Biden se encuentra
mas concentrada en entablar relaciones con Iran para
lograr un canje de prisioneros, con Venezuela para
negociar sanciones, asi como también con China para
mejorar las relaciones. Con sus reservas estratégicas a
niveles preocupantemente bajos, no ha logrado darle
confianza a su propia industria de los hidrocarburos.
En efecto, lo que la semana pasada interpretamos
como un inicio de tratar de capitalizar en los precios
crecientes, al incorporar nueve taladros adicionales,
fue desmontado esta semana con una reduccidonde 11
taladros, precisamente en las cuencas mas prolificas.
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Durante lo que va de este aio, el mayor productor de
petréleo del mundo no ha sido un elemento de
cambio y esa posicidn se puede extrapolar a los meses
por venir.

Particular interés merece lo que vamos a denominar
el “submundo petrolero del lejano oriente”. A raiz de
la invasidn rusa a Ucrania y la resultante polarizacion
mundial en alianzas occidentales y orientales, segun la
percepcion y aceptacion del acto de agresién
perpetrado por Rusia, no es coincidencia que dos de
los grandes consumidores de petroleo estén liderando
el mercado. China e India, en su caracter de
consumidores importantes de petréleo y sus
posiciones politicas frente al conflicto, han tendido la
mano para a su vez recibir grandes cantidades de
crudo ruso que ha sido desplazado de uno de sus
mercados tradicionales, como lo es Europa. Ya China
tiene experiencia en el comercio de crudos
sancionados a través de su relacion con Irdn vy
Venezuela. Por supuesto, la ayuda brindada no es un
acto de caridad, violar las sanciones occidentales tiene
su precio. Rusia ha tenido que vender su crudo a
precios fuertemente descontados con respecto a las
cotizaciones de crudos de calidad comparable. De
manera que China, principalmente, y también India,
estdn adquiriendo crudo con ventajas sustanciales
comparado con consumidores occidentales.

En consecuencia, terminan refinando productos para
su mercado interno que les ha permitido ayudar su
economia interna, al poder suplir su mercado interno
a precios menores sin tener que hacer uso de
subsidios, y también generar mayores ingresos a
través de las exportaciones. Paraddjicamente, este
comercio de crudos sancionados esta teniendo un
efecto colateral, que consiste en un mayor
crecimiento econdmico de los paises involucrados, lo
cual se traduce en incremento de la demanda vy le
transfiere beneficios al mercado global. De manera
gue los resultados de este “submundo petrolero del
lejano oriente”, han permitido a China sortear las
vicisitudes econdmicas que estd confrontando, y
aunqgue parezca contra intuitivo, podriamos sostener
gue las sanciones, en forma indirecta, han impulsado
la demanda petrolera.

También, han limitado el suministro, al menos en
términos de declinacién de la produccidn rusa, lo cual
se estd reflejando en la constante subida de precios y
termina haciendo poco efectivas las restricciones
orquestadas por los bancos centrales.

Asi las cosas, y a pesar de la volatilidad en los precios
del petréleo, la tendencia se mantiene alcista y solo la
OPEP+ o cambios relevantes en la situacién de Ucrania
pueden afectar materialmente los fundamentos del
mercado petrolero. Los crudos marcadores Brent y
WTI, al cierre del mercado el viernes 22 de
septiembre, se cotizaban a 93,83 y 90,33 $/BBL,
ligeramente por debajo del cierre de la semana
pasada.

Brent Crude (November Contract)
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Otras noticias relacionadas al mercado petrolero son:

e Chevron ha aceptado las recomendaciones del
regulador laboral de Australia para poner fin a
su disputa con los sindicatos en sus
instalaciones de gas natural licuado (GNL) en
Australia Occidental. La Comisidon de Trabajo
Justo de Australia, que tiene el poder de
imponer un acuerdo, "recomendd
encarecidamente" a las partes aceptar sus
propuestas para poner fin a los paros laborales
gue comenzaron el 8 de septiembre en las
operaciones de Gorgon y Wheatstone. Los
trabajadores de las instalaciones, que
representan casi el 7% del suministro mundial
de GNL, cuentan con el respaldo de la Offshore
Alliance, que combina el Sindicato Maritimo
de Australia y el Sindicato de Trabajadores de
Australia.
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El primer ministro britanico, Rishi Sunak, dio
indicaciones el miércoles sobre los cambios en
los planes de Gran Bretafia para abordar el
cambio climatico, diciendo que retrasaria la
prohibicion de las ventas de automoviles
nuevos de gasolina para mantener el apoyo del
pueblo britanico en el cambio a cero emisiones
netas. Sunak dijo que seguia comprometido
con el objetivo legalmente vinculante de
alcanzar cero emisiones netas para 2050, pero
dijo que Gran Bretafia podia darse el lujo de
hacer un progreso mas lento para llegar alli
porque estaba "muy por delante de cualquier
otro pais del mundo". Para aliviar lo que
describié como "costos inaceptables" para los
hogares britanicos debido a la transiciéon
energética, retrasé la prohibicién de los
automoviles nuevos de gasolina y diésel hasta
2035, dijo que facilitaria la transicién a las
bombas de calor de las calderas de gas en los
hogares, y dijo que no obligaria a ningln hogar
a mejorar su aislamiento. El Grupo de
Inversores Institucionales en  Cambio
Climatico, dijo que la medida disuadiria la
inversién e insté a Gran Bretafia a parecerse
mas a la Union Europea y Estados Unidos al
establecer politicas estables y de apoyo.

La generacién de energia hidroeléctrica en
Asia se ha desplomado al ritmo mas rapido en
décadas, en medio de fuertes caidas en China
e India. Esto se debe principalmente a
consecuencia de cambios extremos climaticos
segun muestran datos. Esto ha obligado a los
reguladores de energia, que luchan contra la
volatil demanda de electricidad y el clima, a

depender mas de los combustibles fodsiles.

La industria eléctrica europea ha advertido
gue se necesitan inversiones sin precedentes

para mejorar las redes eléctricas obsoletas, o

no cumpliran sus objetivos de energia limpia.
Los planes de la Unién Europea para frenar el
cambio climdtico prevén millones de vehiculos
eléctricos en las carreteras europeas para
2030, asi como una expansién masiva de la
energia renovable y bombas de calor eléctricas
que comenzaran a reemplazar las calderas de

combustibles fosiles en las casas.

e El consorcio BP y Shell llegé a un acuerdo con
Trinidad y Tobago para explorar tres bloques
en aguas profundas, 25a, 25b y 27, dijo el
ministro de Energia, Stuart Young. Por la
localizacion de los Bloques, podria estar
buscando explorar el talud continental, similar
a los éxitos en Guyana. El acuerdo ayudaria a
Trinidad a acelerar la exploracién y produccion
costa afuera para asegurar mds gas natural
para respaldar sus industrias petroquimicas y
de gas natural licuado. Adicionalmente, Shell
estd llegando a un acuerdo con el gobierno,
para desarrollar el descubrimiento Manati,
una acumulacién compartida con Venezuela;
solo la parte de Trinidad serd objeto del
desarrollo, Shell planea producir 700 MMPCD.

Venezuela
Eventos Politicos

Un evento de poca monta, como lo fue el anuncio del
gobierno de Guyana de que habia recibido 8 ofertas
por los 14 bloques costa afuera licitados, generd un
fuerte rechazo del régimen venezolano que tildo al
proceso ilegal, y mediante un Comunicado denuncid
gue dicha ronda pretende disponer de areas
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maritimas pendientes de delimitacidon entre ambos
paises. Continla el comunicado expresando que:
“Guyana no posee derechos soberanos sobre estas
areas maritimas y en consecuencia cualquier accién
en sus limites es violatoria del Derecho Internacional”;
y sentencia la publicacién que: “... es inaceptable, y
violatorio de sus derechos soberanos cualquier
concesion ilicita y arbitraria que Guyana otorgue, haya
otorgado o pretenda otorgar en las dreas en cuestién,
y advierte que estas acciones no generan ningun tipo
de derechos a los terceros que participen en dicho
proceso”.

Guyana no tardo en contestar. En medio de una
creciente tension territorial, el presidente de Guyana,
Irfaan Ali, afirmé que el gobierno de Nicolas Maduro
representa una amenaza para la paz y seguridad tanto
regional como internacional.

Durante su intervencién en la Asamblea General de las
Naciones Unidas, celebrada el 20 de septiembre en
Nueva York, Ali emplazé a Venezuela a seguir los
procesos legales pertinentes que se estan llevando a
cabo en corte, subrayando que las amenazas
venezolanas afectan la soberania de Guyana y de sus

aliados estratégicos. “Guyana no va a escatimar
esfuerzo alguno a la hora de defender su integridad y
territorialidad”, expreso.

Este tomay dame generd opiniones a favor de Guyana
de parte de la OEA, del CARICOM vy hasta de Brian
Nichols, Sub-Secretario para asuntos hemisféricos de
USA. En un “tweet” desafortunado, Nichols indico
que: “el laudo arbitral de 1899 determind la frontera
terrestre entre Guyana y Venezuela y debe respetarse
a menos que un drgano legal competente determine
lo contrario. Los Estados Unidos de América apoyan
una resolucion pacifica a este tema”.

Nichols le sirvié en bandeja de plata, al régimen de
Maduro, una bandera nacionalista con la que podia
unificar todas las opiniones del pais, ya que la
oposicion ya habia indicado su critica al proceso
guyanés. Sin perder tiempo, en el seno de la AN de
Maduro, un Jorge Rodriguez indignado y vociferante
hizo que la Asamblea aprobara, mediante una mocidn
de urgencia, un referéndum consultivo para que el
pueblo refuerce la defensa de la Guayana Esequiba y
los inalienables derechos de Venezuela sobre ese
territorio.

Este proceso que aparentemente tiene el objetivo que
el régimen buscaba para tratar de unificar el pais, con
la esperanza que ayude a mejorar los bajos niveles de
aprobacion actual. Por otro lado, el referéndum
consultivo se llevara a cabo el 22 de octubre, el mismo
dia de las elecciones primarias de la oposicidn.

A todo evento, el ex magistrado de la Corte Suprema
de Justicia, Roman Duque Corredor, apenas horas
antes de su lamentable deceso, opind sobre el tema
en el chat de la Academia de Ciencias Politicas vy
Sociales: "No es posible consultar al pueblo si se
defiende o no la integridad territorial de Venezuela,
porque se trata de un derecho irrenunciable, junto
con el derecho de soberania, conforme al articulo 12
constitucional. Ademas, el tal referendo implica
derogar la ley aprobatoria del 15 de abril de 1966, del
Acuerdo de Ginebra, lo cual viola el articulo 74, que
prohibe los referendos sobre leyes aprobatorias de
tratados internacionales".
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Otra estocada certera por parte del régimen para
dafar el proceso de elecciones primarias, fue la oferta
del nuevo CNE apenas un mes antes de su ejecucion.
Sin embargo, queda claro, en las palabras de Elvis
Amoroso, que todo el proceso tendria que cumplir con
las normativas y leyes bajo la cual actia la CNE, en
otras palabras, los inhabilitados no podrian participar
en la medicidn, una especie de caramelo envenenado.

Otro asunto que no paso por debajo de la mesa para
el régimen fue la negociacidn entre Irdn y USA, que
culmind con la liberacién e intercambio de 5
prisioneros atado a la liberacion de 6 MMMS de
fondos iranies congelados; tanto el intercambio de
prisioneros como la liberacion del dinero ya se
realizaron utilizando como mediador a Catar. El
régimen estd trazando paralelismos locales con la
negociacion USA/Iran, en la cual pretenderian liberar
fondos congelados de Venezuela y posiblemente
estan intentando armar un intercambio de presos en
la cual esté incluido Alex Saab.

En resumen, la escasez de ingresos, las elecciones
primarias y el conflicto renovado con Guyana
acaparan la atencidn del pais.

Sector Hidrocarburos.

Faltando apenas cinco dias del mes de septiembre, la
produccidn no ha recuperado su nivel del mes pasado,
por el contrario, la Ultima semana ha sido de pocos
eventos en las operaciones petroleras y de gas.

Produccidn: el promedio de produccion de la semana
fue de 725 MBPD, distribuidos geograficamente como
se muestra a continuacién:

e Occidente: 122 (Boscén 53)
e Oriente: 153
e Faja: 450 (Chevron 74)

e Total: 725 (Chevron 127)

Refinacidon: Se refinaron 306 MBPD de crudo y
productos intermedios, con rendimientos que

cambiaron poco con respecto a la semana pasada,
solamente un aumento de 20 MBPD en la cantidad de
diésel producido. El suministro de gasolina al mercado
nacional continuo critico, con fuerte racionamiento.

Exportaciones: a medida que avanza el mes, las
exportaciones muestran un comportamiento similar
al mes de agosto. Nuestro estimado, basado en la
programacion de tanqueros para el resto del mes,
indican un promedio de 460 MBPD de crudo y 57
MBPD de combustible residual exportados. De ellos,
135 MBPD promedio del mes llegaran a USA colocados
por Chevron, 280 MBPD se enviardn al lejano oriente
con destino final China, 26 MBPD a Europa como parte
del truque y 19 MBPD a Cuba.

Chevron participara en el mercado cambiario con 150
MMS y su deuda se reducird en 87 MMS.

En otras noticias, se conocié que Venezuela y Trinidad
y Tobago llegaron a un acuerdo para desarrollar el
campo Dragén, al norte de Paria y cerca de la frontera
entre los dos paises. El campo Dragdn contiene unos
4,0 TCF de gas recuperable, en aguas de alrededor de
180 metros de profundidad. El acuerdo, que cuenta
con una Licencia emitida por la OFAC, permitirad que el
campo de gas venezolano se produzca y luego se
transporte a través de infraestructura en Trinidad y
Tobago, para llegar a la planta de licuefaccidn Atlantic
LNG, al sur de Trinidad en Point Fortin.

3,1 Tet Dragon

® TRINIDAD Y TOBAGO
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