CAPIiTULO XXXI

El Sector Aurifero y la Nueva Ley
Organica de Minas (Abril 2026)

XXXI.1 Contexto Historico — Las Cuatro Fases del
Régimen Minero Venezolano

Produccion

Periodo Marco Normativo Régimen )

Aurifera

1945-1999 Ley de Minas de 1945 + Concesiones liberales con Pico ~11 t/afio
reformas royalty 3-5% (década 1990)

1999 Decreto-Ley de Minas Régimen mixto con royalty Caida progresiva
(Decreto N° 295, Gaceta 3%

5.382 Ext.)

2011 Decreto N° 8.413 — Reserva Reserva total al Estado — Colapso a ~4-6
al Estado de la actividad de empresas privadas excluidas | t/afio formal
explotacion del oro

2016 Decreto N° 2.248 — Arco Régimen mixto con Produccion
Minero del Orinoco (Gaceta preferencia a CVG-Minerven informal ~15-25
40.855) y empresas militares t/afio

9 abril 2026 Nueva Ley Organica de Apertura a capital privado Por restaurar

(Gaceta Oficial Minas (130 articulos) nacional y extranjero

7.020 Extra 20

aburil)
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XXXI.2 La Nueva Ley Organica de Minas (10 de Abril de

2026)

XXX1.2.1 Cronologia del Proceso Legislativo

5 de marzo de
2026

9-10 de marzo
de 2026

19-25 de
marzo de 2026

Vicepresidenta Ejecutiva Delcy Rodriguez se retine con el Secretario del Interior

estadounidense Doug Burgum en el Palacio de Miraflores. Anuncia reforma a la Ley de

Minas

Asamblea Nacional aprueba en primera discusion el proyecto

Aprobacion progresiva por articulos (12+ articulos en sesiones diversas)

31 de marzo Holland & Knight publica analisis del proyecto
de 2026
10 de abril de Asamblea Nacional aprueba unanimemente la Ley (130 articulos en 4 sesiones
2026 parlamentarias)
Abril-Mayo Proyectado en Gaceta Oficial Extraordinaria; publicacion pendiente
2026
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XXXl.2.2 Cambios Estructurales Clave

Variable

Régimen Anterior (Decreto 8.413/2011

+ AMO 2016)

Propiedad de
yacimientos

Operacion /
explotacién

Modalidad
contractual

Plazo de concesion

Royalty (regalia
minera)

Impuesto adicional

Government Take
Total nuevo

Impuesto sobre la
renta corporativo

Resolucién de
disputas

Decretos derogados

Estado venezolano

Reservada al Estado desde 2011
(Decreto 8.413 deroga concesiones
privadas para oro)

Empresas mixtas con PDVSA-CVG,

prioridad militar

n/a (régimen reservado)

3% (LOM 1999) — frecuentemente no

cobrada

varios

n/a (sector colapsado)

50% (régimen Maduro)

tribunales venezolanos

n/a

Mantiene Estado venezolano (Art. 3)

Abierta a operadores privados
nacionales y extranjeros

Concesiones, asociaciones
estratégicas, empresas mixtas,
contratos de servicio

30 afios + 2 x 10 afos de prorroga =
maximo 50 anos

13% sobre valor bruto de
produccion

6% sobre actividades mineras
primarias

~19% efectivo (13% + 6%)

régimen general aplicable (en
transicion)

Mecanismos de arbitraje
internacional introducidos

Deroga Decreto-Ley de Minas de
1999 + Decreto 8.413/2011 (reserva
del oro)
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XXXI1.2.3 Analisis Comparativo — Régimen Anterior vs Nueva Ley

REGIMEN ANTERIOR (2011-2026) NUEVA LEY (9 abril 2026, Gaceta 7.020 Extra)
Reserva total al Estado - Apertura a privados nacionales/extranjeros
Operacién CVG-Minerven only - Concesiones, JVs, contratos de servicio
Produccién formal: 4-6 t/afo - Objetivo: 35+ t/afio (restauracién)

Royalty: 3% (rara vez cobrado) - 13% sobre valor bruto produccién

Plazo: indefinido (estatal) - 30 + 2x10 afios (50 afios maximo)

Disputas: tribunales VE - Arbitraje internacional

Produccién informal: 18-25 t/afio - Formalizacién via cooperativas + control
Impacto ambiental: descontrolado - Estudios de Impacto Ambiental obligatorios
Consulta indigena: nominal - Convenio 169 OIT aplicado (pendiente)

XXXI.2.4 Coherencia con el Plan Génesis

El régimen propuesto en Capitulos Il y XXX del Plan Génesis (regalia Unica del 20% sobre mine-
ria) debe armonizarse con la Nueva Ley vigente (13% royalty + 6% tax). Existen tres caminos:

Camino A — Adopcion directa de la Nueva Ley:

» El Plan Génesis adopta el 13% + 6% = 19% efectivo de la Ley vigente
» Diferencia con régimen Génesis original (20%): -1 punto porcentual

» Ventaja: no requiere reforma legal adicional; aprovecha el marco ya legislado
Camino B — Régimen Génesis del 20% como sustituto temporal:

» Reformar la Ley Organica de Minas del 9 abril 2026 para subir royalty del 13% al 20%
e Eliminar el 6% adicional
* Régimen unico mas simple

* Desventaja: impacta confianza institucional
Camino C — Régimen escalonado:

* Afos 1-10: 13% + 6% (régimen ley vigente)

e Afos 11+: step-up a 20% (régimen Génesis)

* Aprovecha el marco del 9 abril 2026 sin reforma adicional; diferencia se introduce post-
restauracion
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Recomendacion del Plan Génesis: Camino A — adoptar el régimen 13% + 6% de la Ley vi-
gente, manteniendo coherencia con el marco legislativo establecido. La diferencia de 1 punto
porcentual (~$50M anuales sobre un sector de $5B revenue) es marginal frente al beneficio de
no requerir reforma legal adicional.
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XXXI1.3 Distribucion de Renta Aurifera por Onza —
Comparacion Internacional

XXX1.3.1 Government Take Internacional — Sector Aurifero

Impuesto
Pais / Réai el S| Government Operador
ais / Régimen oyalty obre la e NS
Renta
Australia (federal + | 2.5-10% (varia 30% federal n/a 35-50% 50-65%
state) por state)
Canada 5-15% 27.5% n/a 40-50% 50-60%
(Ontario/Quebec) (escalonado)
EE.UU. (Nevada 0% (federal) + 21% federal n/a 30-35% 65-70%
predominante) 5% state Net + state
Proceeds
Chile (regalia 1-4.0% sobre 27% 0.5% sobre 35-45% 55-65%
minera 2023) ventas + ventas
escalonada adicional
utilidades
Peru (Régimen 1-8.4% sobre 29.5% Aporte 40-50% 50-60%
Tributario 2011) utilidad voluntario
operativa

(escalonada)

México 7.5% sobre 30% 0.5% 45-55% 45-55%
utilidad neta Pemex/local
(mining royalty)

Sudafrica 0.5-7% 28% mining royalty 40-50% 50-60%
(formula- min 0.5%
based)

Ghana 5% royalty + 35% 5% corporate 50-60% 40-50%
35% corporate share dividend

Burkina Faso 3-5% royalty + 25% 0.5% 45-55% 45-55%
25% corporate impuesto

especial
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Pais / Régimen

Indonesia

China

Russia (pre-2022)

Brasil

Colombia

Venezuela
(Decreto-Ley 1999,
fase pre-reserva)

Venezuela (Decreto
8.413/2011 —
reserva)

Venezuela (Nueva
Ley Abril 2026)

Venezuela
(Régimen Génesis
Y1-10)

3.75% royalty
+ escalonado

resource tax
4% + various

severance tax
6% sobre

extraccion

2% CFEM +
25% IRPJ +
9% CSLL

4% royalty +
31% corporate

3%

n/a

13%

20%

VOLUMEN 02

Impuesto
Sobre la
Renta
22%

25%

20%

25-34%

31%

50%

n/a (estatal)

régimen
general
(transitorio)

0% IRPC

EL ORO ESCONDIDO

various

mining royalty
1%

dividendos
estatales en
grandes minas

various

1% local

various

n/a

6% tax
mining
primary

0%

Government
Take

45-55%

40-50%

45-55%

45-55%

45-55%

65-75%
nominal

100%
(reserva)

~19% +
IRPC
general

~20%
efectivo

Operador
Net

45-55%

50-60%

45-55%

45-55%

45-55%

25-35%

0%
(privados
excluidos)

~50-65%
(con 30%
IRPC)

~80%
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XXX1.3.2 Calculo del Take en USD por Onza (Oro $2,500/02)

ORO $2,500 / ONZA TROY

v v v
OPEX ROYALTY MARGEN
$850/0z 13% x $2,500 = $325 NETO
(LOC Las Cristinas) (Nueva Ley 2026)  OPERADOR

| $1,325/0z

— Régimen Nueva Ley (sin Génesis):

| Mining tax 6% x $2,500 = $150

|  IRPC 30% x ($1,325 - $150) = $352
|  Operador neto: ~$823/0z (33% take)
|

Royalty 20% x $2,500 = $500
Operador neto: $1,150/0z (20% take)

ESTADO recibe:
$325 (royalty) + $150 (mining tax) + $352 (IRPC) = $827/0z
(33% bajo Nueva Ley con IRPC general)
VS
$500/0z (20% bajo Génesis sin IRPC)
L— Operador descuenta OPEX

|

| |
| |
| |
| |
| |
| |
| | L Régimen Génesis (Y1-10):
| |
| |
| v
|

|

|

|

|

COMPARATIVO POR ONZA TROY ($2,500 ORO, OPEX $850 ESTANDAR LAS CRISTINAS):

Régimen Estado Recibe Operador Recibe  Take
Australia (NSW) $880/0z $770/0z 54%
Canadad (Ontario) $825/0z $825/0z 50%

USA (Nevada) $580/0z $1,070/0z 35%
Chile (post-2023) $725/0z $925/0z 44%
Peru $785/0z $865/0z 48%
México $810/0z $840/0z 49%
Ghana $920/0z $730/0z 56%
*kNueva Ley 2026 + IRPCxx *%$827/0z%% *%$823/0z%% *%5 0%k
**kGénesis Y1-10x%x* **$500/0z%* **$1,150/0z%* *k30%**
Venezuela 2011-2026 (reserva) n/a (estado) n/a 100%

XXX1.3.3 Atractivo del Nuevo Régimen para Inversionistas Internacionales

El régimen de la Nueva Ley de Abril 2026 ubica a Venezuela en el rango medio-alto del Go-
vernment Take internacional (50% combinado), comparable con:

* Ghana (56%) — destino histérico de Newmont/AngloGold
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¢ Australia NSW (54%) — referencia oro mundial
* Meéxico (49%) — destino de operadores latinoamericanos

 Chile post-reforma 2023 (44%) — modelo de regalia progresiva

El régimen Génesis (20% efectivo) es deliberadamente mas generoso durante el periodo de
restauracion (Y1-Y10), comparable con:

» Texas privado (38%) — sin equivalente estatal mundial

» Saudi Aramco (~30% efectivo en filiales)

La brecha de competitividad (50% Nueva Ley vs 30% Génesis) representa el incentivo de res-
tauracién: el operador retiene 20 puntos porcentuales adicionales durante 10 afos, equivalen-
tes a aproximadamente $500 millones acumulados en una mina como Las Cristinas (350
koz/afo x 10 afos x $200/0z incentivo).
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XXXI.4 Trending Histdrico del Precio del Oro (2014-2026)

0000 - 2025-2026 (geopolitica)

o00 « Caso base Génesis

Gold Price 2014-2026 (USD/oz) — referencia para valoracién de regalias
$3,500
$3,200
$2,900 oo
$2,500 |
$2,200 oo
$1,900 ooe
$1,800 oo
$1,700 ooe
$1,500 ooe
$1,300 ooe
$1,200 eccoccee oo
$1,150 {eee °

s0 | >

2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

Eventos clave:
— 2014: Brent crash, gold $1,150-1,300 (commodity bear)
— 2016: Brexit + post-elecciones EE.UU. — ascenso $1,300
— 2019: Fed pause — gold $1,500
— 2020: COVID + estimulo fiscal — gold $2,000
— 2022: Invasién Ucrania + inflacién — gold $2,000
— 2023: Pico tasas Fed + délar fuerte — gold $1,800-2,000
— 2024: Compra masiva BRICS + bancos centrales — gold $2,300-2,700
— 2025-2026: tensién geopolitica + de-dolarizacién — gold $2,500-3,200
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XXXI1.4.1 Sensibilidad del Ingreso del Estado a Precio del Oro

Oro (§/02) Produccion Y8 Ingreso Bruto Royalty 13% Ro,yalty- 20%
(koz) (mmUSD) (Nueva Ley) (Génesis)
$1,800 2,000 $3,600 $468 $720
$2,000 2,000 $4,000 $520 $800
$2,200 2,000 $4,400 $572 $880
$2,500 (caso 2,000 $5,000 $650 $1,000
base)
$2,800 2,000 $5,600 $728 $1,120
$3,000 2,000 $6,000 $780 $1,200
$3,200 2,000 $6,400 $832 $1,280
$3,500 2,000 $7,000 $910 $1,400

Punto de equilibrio: el régimen aurifero genera flujos positivos al Estado a partir de $1,200/0z
(asumiendo OPEX $850/0z en Las Cristinas + $150 mining tax + $200 corporate). Por debajo de
ese umbral, los proyectos auriferos venezolanos se vuelven submarginales.
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XXXI1.5 Aplicacion a los Proyectos Especificos del Plan

XXXI.5.1 Proyecto Las Cristinas — Bajo el Nuevo Régimen

Variable Valor

Reservas P&P

CAPEX inicial

Produccion Y4+

Vida de mina

OPEX

Precio oro caso base

Ingresos Y4+

Royalty 13% (Nueva Ley)

Mining tax 6%

Government Take (Nueva Ley + IRPC 30%)
Operador Net

CNM Dividendo (35% participacion)

Total Estado venezolano

17 Moz

$2.5 mil millones
350 koz/afio

35 afios

$850/0z
$2,500/0z
$875M anuales
$113.75M anuales
$52.5M anuales
~$290M anuales
~$285M anuales
~$100M anuales

~$390M anuales
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XXXI1.5.2 Proyecto Brisas — Reentrada Gold Reserve

Variable Valor

Reservas P&P 10 Moz

Produccion objetivo Y3+ 250 koz/afio

Ingresos Y3+ $625M anuales

Royalty 13% $81M anuales

Mining tax 6% $37.5M anuales

Total Estado ~$280M anuales (con
IRPC)

Acuerdo paralelo Gold Reserve: cancelacion laudo CIADI $740M via equity

30% en JV restablecida

XXXI.5.3 Proyecto Coltan Bolivar Sur (Tantalio Estratégico)

Variable Valor

Produccion Ta,Os5 500 t/afo
Produccion Niobio 1,000 t/afio
Precio Ta,O5 $300/kg

Precio Niobio $40/kg
Ingresos Y5+ $190M anuales
Royalty 13% (Nueva Ley) $24.7M

Mining tax 6% $11.4M

Total Estado ~$70M anuales
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XXXI.5.4 Bauxita Los Pijiguaos

Variable Valor

Produccion 6 Mt/afo

Precio bauxita $50/t

Ingresos $300M anuales
Royalty 13% $39M

Mining tax 6% $18M

Total Estado ~$130M anuales

XXXI.5.5 Hierro Cerro Bolivar / Pao

Variable Valor

Produccion Y5+ 32 Mt/afo

Precio premium $90/t (alta ley 60-65% Fe)
Ingresos $2,880M anuales
Royalty 13% $374M

Mining tax 6% $173M

Total Estado ~%$1,300M anuales
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XXXI.6 Total Sectorial Minero Bajo Nueva Ley (Aho 8)

Ingresos ..
. Royalty Mining IRPC + Total Operador
Mineral Brutos
13% Tax 6% Otros Estado Net

(mmUSD)
Oro (Las Cristinas + 2,500 325 150 ~600 ~1,075 ~1,425
Brisas + Choco-10 +
Greenfield)
Hierro (Cerro Bolivar + 2,880 374 173 ~700 ~1,250 ~1,630
Pao)
Aluminio integrado 1,500 195 90 ~360 ~645 ~855
(bauxita + alimina +
aluminio)
Coltan (Ta + Nb) 300 39 18 =70 ~127 ~173
Niquel (Loma de 500 65 30 ~120 ~215 ~285
Niquel)
Diamantes 100 13 6 ~25 ~44 ~56
Tierras raras (si 500 65 30 ~120 ~215 ~285

proyecto exitoso)

TOTAL SECTORIAL 8,280 1,076 497 ~1,995 ~3,571 ~4,709
Y8

Bajo la Nueva Ley (vigente):

o Estado venezolano captura 43% del valor bruto del sector minero

e Operador retiene 57% bruto (descontando OPEX, ~30% margen neto)
Bajo el régimen Génesis (propuesto):

» Estado venezolano captura ~30% del valor bruto (royalty 20% + dividendo CNM 35% pero
sin IRPC)

* Operador retiene ~70% bruto durante los primeros 10 afios

Brecha: ~$1,075M anuales menos al Estado durante los primeros 10 afios bajo Génesis vs Nue-
va Ley directa. Esta diferencia es el costo de oportunidad de la incentivacion del Plan Génesis
para acelerar la restauracion productiva.
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XXXI.7 Riesgos Especificos del Régimen Aurifero

XXXI.7.1 Riesgo Ambiental — Arco Minero del Orinoco

El proyecto de la Nueva Ley fue criticado por organizaciones ambientales venezolanas (e.g., pu-
blicacién AVEDA del 23 marzo 2026: "El proyecto de Ley Organica de Minas institucionaliza el

ecocidio y el blanqueo del «Oro de Sangre» en Venezuela"). Riesgos identificados:

Riesgo Probabilidad
Deforestacion masiva en 90% sin
Amazonas controles

Contaminacién de cuerpos de

Conflictos con pueblos indigenas 75%
(Pemodn, Yanomami, Ye'kwana)

Crimen organizado / oro de

sangre remotas
Dafio irreversible a parques 60%
nacionales

85% en mineria
agua con mercurio artesanal

80% en zonas

Mitigacion Propuesta Génesis

Estudios de Impacto Ambiental obligatorios
pre-concesion; reforestacion 2:1

Prohibicion absoluta de cianuro y mercurio;
tecnologia CIL/CIP obligatoria

Convenio 169 OIT — Consulta Previa Libre
Informada (FPIC) obligatoria; fondo comunitario
5% royalty

Trazabilidad blockchain del oro; certificacion
LBMA Responsible Gold

Exclusién absoluta de Parques Nacionales
Canaima y Sierra de Lema

XXXI.7.2 Riesgo Politico — US-Venezuela Diplomatic Restoration

El 5 de marzo de 2026, fecha de anuncio de la reforma minera, coincidié con la restauracion

formal de relaciones diplomaticas EE.UU.-Venezuela, después de su ruptura en 2019. Esta

apertura esta condicionada a:

1. Cumplimiento de la transicién politica (gobierno de transicion Rodriguez post-eventos enero

2026)

2. Acceso de empresas estadounidenses a hidrocarburos y mineria

3. Coordinacion con OFAC para sanctions relief progresivo

4. Cumplimiento de Convenio 169 OIT y estandares ESG
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Implicacion para el Plan Génesis: el régimen del Cap. XXXI debe alinearse con las condicio-
nes de OFAC (GL 46 Minerven + GL 58 Reestructuracién) para permitir la operacion efectiva de
Newmont, Barrick, AngloGold Ashanti, Kinross, y otros majors estadounidenses-canadienses.

XXXI.8 Cuadro Comparativo Final — Tres Regimenes

DECRETO 8.413 (2011) NUEVA LEY (Abril 2026) GENESIS (Propuesto)
Apertura sector: 100% Estado Privado nacional+extranj Privado nacional+extranj
Royalty: n/a 13% 20%
Mining tax: n/a 6% 0% (incluido en royalty)
IRPC: n/a 30% (transitorio) 0% x 10 afos + step-up
Concesién plazo: indefinido 30 afios + 2x10 = 50 max 30 afios + 2x10 = 50 max
Government Take: 100% ~50% (con IRPC) ~20-30% (Y1-10)
Operador retiene: 0% ~50% ~70-80%
Produccién formal: 4-6 t/afio Por restaurar 35 t/afio Y10 objetivo
Apertura: cerrada si si (régimen incentivado)

XXXI.9 Conclusion y Recomendacion Operativa

La Nueva Ley Organica de Minas (Abril 2026) representa un avance sustancial respecto al ré-
gimen anterior, abriendo el sector a capital privado bajo un esquema fiscal moderado (50% Go-

vernment Take incluyendo IRPC). Es comparable con regimenes mineros maduros (Australia,
Ghana, Chile post-2023).

El régimen Génesis propuesto (20% Y1-10, step-up Y11+) ofrece un incentivo adicional de
aproximadamente 20 puntos porcentuales durante el periodo de restauracion, lo cual:

» Acelera la entrada de majors auriferos (Newmont, Barrick, AngloGold)
» Compensa el riesgo pais residual post-default
» Genera flujo de capex inmediato ($5-7B en proyectos auriferos solos)

o Sacrifica ~$1B anuales en take del Estado durante la fase Y1-10

Recomendacion: el Plan Génesis adopta el Camino C escalonado: utiliza el régimen 13% +
6% de la Nueva Ley durante Y1-Y10, sin IRPC adicional (régimen transitorio Génesis), step-up al
estandar internacional (50%) post-Afio 10. Esto:
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1. Mantiene coherencia con la legislacion vigente (Nueva Ley 2026)
2. Provee el incentivo de restauracion necesario
3. No requiere reforma legal adicional

4. Captura step-up automatico cuando los proyectos estan maduros

Fuentes verificadas:

» Asamblea Nacional aprueba 12 articulos

* CNN Espanfol: Asamblea aprueba nueva ley de minas

» Holland & Knight: Analisis del Proyecto

e Al Jazeera: Mining reform amid US visit

e Venezuelanalysis: Pro-Business Mining Law

» AVEDA: Comentarios al proyecto

¢ Mongabay: Critical environmental review

e Mexico Business: Mining Reform Summary

[Continta en Capitulo XXII: Cronograma de Implementacion]
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https://www.asambleanacional.gob.ve/noticias/parlamento-aprueba-12-articulos-de-la-ley-organica-de-minas
https://cnnespanol.cnn.com/2026/04/09/venezuela/asamblea-nueva-ley-minas-inversiones-orix
https://www.hklaw.com/-/media/files/insights/publications/2026/03/0331_es_hk.pdf
https://www.aljazeera.com/news/2026/3/5/venezuelas-president-vows-mining-reform-amid-visit-from-us-cabinet-member
https://venezuelanalysis.com/news/venezuelan-national-assembly-approves-pro-business-mining-law/
https://aveda.org.ve/articulo-comentarios-al-proyecto-de-ley-organica-de-minas-de-marzo-de-2026-2/
https://news.mongabay.com/2026/04/venezuelas-new-mining-law-could-spell-disaster-for-the-amazon-critics-warn/
https://mexicobusiness.news/mining/news/venezuela-opens-mining-private-firms-under-new-reform

