Un precio muy alto del barml no es aconsejable

Politica y petroleo, combinacion impredecible

Felix Rossi Guerrero®

Habria que preguntarse si existe una oferta capaz de

satisfacer, sin problemas, un aumento en la demanda
de 14 millones de barriles diarios en 2011 y de hasta
8,4 millones (como maximo) en 2015. B panorama del
mercado petrolero luce lleno de incertidumbre. La
combinacion petroleo-politica es impredecible pero no
hay razones estructurales para que oS precios
continten aumentando

ronosticar el precio del petréleo no es un ejer-
cicio sencillo. Por ejemplo, el aumento casi sin
precedentes en la demanda petrolera del 2004
(de 2,9 millones de barriles diarios) pudo justi-
ficar un alza de diez ddlares en el precio del
petrdleo (hasta 42,5 dolares por barril para el
West Texas Intermediate, WTI). Pero los aumen-
tos en el 2005 y 2006 (hasta 66 dolares) se de-
bieron a factores que tuvieron mas que ver con
la politica, especulacion y debilidad del délar
que con la demanda —cuyos aumentos fueron
moderados. El precio llegd a promediar cien do-
lares (con un tope de 147 a mediados de junio)
en el ano 2008 y una demanda en descenso;
luego, la crisis financiera y la fuga de los espe-
culadores redujeron el precio a 35 ddlares en
diciembre del mismo ano y la OPEP se vio obli-
gada a reducir su produccion en 4,2 millones de
barriles diarios para que el precio pudiera recu-
perarse hasta 62 dolares (promedio) en el ano
2009. Ahora bien, el ano 2010 presencié otro
aumento espectacular en la demanda de 2,8 mi-
llones de barriles diarios.

Este ultimo aumento fue impulsado por un
crecimiento econdémico calificado por algunos
como artificial debido a los llamados estimulos
J[financieros que los paises consumidores pusie-
ron en practica para acelerar la recuperacion
econdomica y disminuir el desempleo, algo muy
importante politicamente. El aumento en la de-
manda habria alcanzado hasta 3,4 millones de
barriles diarios en el cuarto trimestre de 2010
(comparado con el cuarto trimestre de 2009),
también estimulado por un comienzo de invier-
no prematuro y riguroso a nivel mundial y a la
sustitucion del carbon por gasoil en China (cu-
ya demanda habria aumentado en 1,2 millones
de barriles diarios en el cuarto trimestre). Al re-
gistrar la oferta OPEP y no-OPEP, aumentos de
solamente 2,1 millones en el cuarto trimestre,
los almacenamientos en los paises de la OCDE
descendieron en 68 millones de barriles en este
periodo atin manteniéndose cerca del tope —pro-
medio de los ultimos cinco anos. Esto dltimo
provoco un aumento en los precios de diciembre
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pasado que alcanzaron noventa ddlares por ba-
rril (WTD, luego de haber permanecido entre
setenta y ochenta doélares por barril casi 18 me-
ses. Aun asi, el precio promedio fue de 79,61
dolares para el 2010.

¢Cudles han sido, entonces, los prondsticos
para el 2011? Desde un punto de vista solo téc-
nico econémico, son pocos los expertos que
creyeron en precios muy superiores. El creci-
miento econoémico mundial deberia reducirse de
4,8% en 2010 hasta 4% en 2011 debido a que los
gobiernos no pueden seguir aplicando los esti-
mulos financieros indefinidamente, si desean
evitar enormes déficits presupuestarios insoste-
nibles a mediano plazo. Asi, el aumento en la
demanda de petréleo se reduciria a 1,5 millones
en el 2011. China aumentaria 600 mil barriles
diarios en 2011 —ante un aumento de un millén
en 2010. A mediano plazo, la Agencia Interna-
cional de Energia (AIE) ha realizado dos estima-
ciones: En el primer caso, un aumento en el
crecimiento econémico mundial de 3,2% por
ano, con lo cual creceria la demanda petrolera
de 85,0 hasta 93,4 millones de barriles diarios
en el periodo 2009-2015 (o en 8,4 millones); en
el segundo caso, un aumento en el crecimiento
economico de 2% lo cual incrementaria la de-
manda hasta 91,5 millones en el mismo periodo,
o en 6,5 millones de barriles diarios.

Habria que preguntarse, entonces, si existe
una oferta capaz de satisfacer, sin problemas, un
aumento en la demanda de 1,4 millones de ba-
rriles diarios en 2011 y de hasta 84 millones
(como maximo) en 2015. La respuesta, segin
esta opinién, es afirmativa. Segin la Agencia
Internacional de la Energia, la oferta no-OPEP
aumentard en 1,7 millones durante el periodo
2009-2015 (informe de enero 2011) debido, en
gran parte, a mayores volimenes en Brasil, Ca-
nada, Colombia y Kazakstan. Se trata de un au-

mento-neto que toma en cuenta la declinacion
natural de yacimientos ya maduros (estimada en
dos millones de barriles diarios por ano para la
produccion no OPEP —ver informe de marzo
2008 de la AIE). Por otra parte, la oferta-neta
OPEP aumentaria en 4,3 millones de barriles
diarios (incluye condensados y productos liqui-
dos del gas natural). El aumento total de seis
millones para el 2015, no compensaria el aumen-
to en la demanda de 84 y reduciria la produc-
cion cerrada a tres millones. Pero las cifras de
la ATE aparentan ser ultra conservadoras (es in-
teresante observar, sin embargo, que la AIE pro-
nostica un aumento en la capacidad de produc-
cion de Venezuela, a partir del 2013, de unos
300 mil barriles diarios para el 2015...)

En efecto, el secretario general de la OPEP
(OPEC Bulletin, 7-8/2010) afirmé que la organi-
zacion tiene 140 proyectos en marcha que agre-
garian hasta doce millones de barriles diarios
en la capacidad de petréleo y gas liquidos en
los proximos cinco anos. Ademas, el nuevo mi-
nistro de Irak declar6é (OPEC-Bulletin, 1-2/2010)
que se habian licitado diez campos petroleros
cuya capacidad de producciéon combinada su-
perarian once millones de barriles diarios (la
capacidad actual es estimada en 2,5 millones).
Irak se ha propuesto triplicar su produccion ac-
tual hasta seis millones de barriles diarios para
el 2017. Los proyectos, desde luego, pueden ser
modificados segin las circunstancias, pero todo
indicaria que la oferta OPEP neta deberfa au-
mentar en unos ocho millones de barriles diarios
durante el periodo ya citado. Un aumento mun-
dial podria situarse en unos diez millones de
barriles diarios para el 2015. Esto supondria una
producciéon cerrada de unos siete millones de
barriles diarios para esta fecha. Asi, el que es-
cribe coincide con lo expresado por la AIE (di-
ciembre 2010) en que “hablar de un tope fisico
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en la oferta a mediano plazo pareceria muy fue-
ra de base”.

La relacion oferta-demanda esta indicando,
entonces, que para 2011 y a mediano plazo no
deberia existir una presion hacia el alza para los
precios del petréleo sino, mds bien, lo contrario.
El propio ministro de Arabia Saudita dijo por
segunda vez (en diciembre pasado) que su pre-
cio preferido continda en una banda de setenta/
ochenta dolares por barril. Esta claro que un
precio muy superior pondria en peligro la recu-
peracion de la economia mundial, todavia fragil
y desequilibrada; un precio muy inferior podria
suspender las inversiones de petréleo no-con-
vencional como la Faja Petrolifera del Orinoco,
las Arenas de Athabasca, la perforacion en aguas
profundas en Brasil o la exploracion en el Arti-
co (donde British Petroleum y Rosneft preparan
una inversion masiva). Arabia Saudita, claro es-
ta, con una capacidad cerrada de tres millones
o mas de barriles diarios puede influir en el ni-
vel de precios. Pero existen otros elementos di-
ficiles de controlar —aun para Arabia Saudita: la
especulacion y la politica, por ejemplo, que a
menudo actdan combinadas. Asi, el nivel de los
precios responde, con frecuencia, mas a rumo-
res, geopolitica, estabilidad de los paises pro-
ductores, declaraciones arbitrarias e irresponsa-
bles, anuncios sensacionales en la prensa —que
a la relacion de oferta y demanda.

Segin un conocido banco, las inversiones en
articulos de consumo, a futuro (correspondien-
tes al petroleo en un 72%), aumentaron desde
55 mil millones de ddlares, a finales del ano
2004, hasta 354 mil millones en noviembre del
2010, alimentando una demanda ficticia: apos-
tando a precios en alza; ésta fue la causa prin-
cipal de que el precio llegara a 147 dolares por
barril en junio de 2008. Se esta tratando, ahora,
de limitar y supervisar estas inversiones. Una
comision (US C.ET.C) propuso unas reglas (el
13/1/201D) luego de un ano de trabajo y tremen-
das presiones —pero aun deben convertirse en
ley y podrian ser modificadas. La Unién Europea
esta estudiando limitaciones ain mas estrictas

lo que, en cambio, objeta el Reino Unido. En
resumen, los especuladores han continuado su
labor.

En general, los aumentos en la demanda casi
siempre deberian propiciar aumentos en el pre-
cio, asi como la tasa de inflacion mundial y/o
una baja en la cotizacion del délar. Pero mucho
mas impredecible resulta ser la politica, espe-
cialmente en el Medio Oriente donde los paises
productores de petréleo han estado durante dé-
cadas bajo gobiernos represivos y dictatoriales
y han subsistido en un medio de pobreza y de-
sigualdad. Lo ocurrido a comienzos del 2011 en
Egipto —el pais arabe lider, mas poblado, mas
emblemitico e influyente— ha sorprendido has-
ta a los diplomaticos mas veteranos y a las gran-
des democracias occidentales que olvidaron que
ningun pueblo puede ser reprimido indefinida-
mente y prefirieron la estabilidad a la democra-
cia. Egipto no es un pais exportador de petréleo
(tampoco Tunez) y el Canal de Suez ha perdido
la importancia de los anos 50 y 60. Pero su gran
influencia moral y cultural en la region ha re-
percutido en paises que si lo son. Interrupciones
en la oferta han ocurrido —lo que se ha reflejado
en aumentos en los precios. Sin embargo, un
cese total en las exportaciones de Libia y Arge-
lia, por ejemplo (equivalentes a unos dos millo-
nes de barriles diarios), deberia ser facilmente
reemplazable por la produccion cerrada de unos
cinco millones existentes en paises como Arabia
Saudita, Kuwait, los Emiratos y Qatar. Ademas,
el volumen de los almacenamientos de petrdleo
controlado por los gobiernos de los paises de la
OCDE vy de la industria alcanzé a 4.224 millones
de barriles a fines del 2010, segtn la AIE. Una
contribucion de dos millones de barriles diarios,
por un afno, sélo equivaldria a 730 millones de
barriles.

Finalmente, debe recordarse que ningun pais
dependiente del petréleo desea que sus expor-
taciones cesen por completo. La combinacion
petréleo-politica continta siendo impredecible
pero no hay razones estructurales para que los
precios continden aumentando. A menos que
ocurra alguna otra interrupcion grande, precios
de cien délares por barril no son sostenibles.

* Ingeniero petrolero.
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