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El acuerdo de la OPEP no resuelve la crisis del pais
Antonio De La Cruz

Director Ejecutivo

28/Sep/2016

Los ministros miembros de la Organizacién de Paises Exportadores de Petrdleo (OPEP),
reunidos en el Argelia, acordaron -una promesa de valor- un techo de produccién a partir de
noviembre de este afo. Segun la agencia de noticias Bloomberg el techo de la Organizacién se
ubicaria en 32.5 millones de barriles por dia, una reducciéon de 750 mil barriles por dia (mbpd)
con respecto a la produccion de Agosto. Los paises que disminuiran su produccién actual
serfan: Arabia Saudita: 442 mbpd, los Emiratos Arabes Unidos: 155 mbpd, e Irak: 135 mbpd.
Iran incrementaria su produccién actual en 52 mbpd, mientras que Nigeria (1,500 millones bpd)
y Libia (300 mbpd) quedarian por fuera de la medida.

Por supuesto, el mercado bursatil de Wall Street recibié la noticia como una sefial de la OPEP
para defender el precio del barril de petrdleo, lo que favorecio la recuperacion del crudo WTI en
mas o menos 5% en la jornada de ayer, ubicandose en $46,87 el barril.

Mientras esto ocurria en el 15avo Férum Internacional de Energia en Argelia, se generaba la
noticia de que Rusia alcanzaba un nuevo record de produccidon este mes, al producir 11.1
millones de barriles por dia, un aumento de 400 mbpd con respecto Agosto.

La “promesa de valor” de la OPEP le permitira al mercado de capitales especular durante los
proximos dos meses a pesar que la sobreoferta de crudo se mantendra hasta el primer
semestre del 2017. Segun Goldman Sachs estara en el orden de 400 mbpd en el ultimo
trimestre -100 mbpd adicionales al calculo anterior. Goldman consideré en su estimaciéon un
incremento en la produccion de Libia y Nigeria.

Por otra parte, el director ejecutivo de la Agencia Internacional de Energia (IAE), Fatih Birol,
cree que el mercado no lograra balancearse hasta el préximo afio, debido a la caida de la
demanda en la India y China. Asi mismo, la IAE redujo en su Ultimo informe de Septiembre, “Oil
Market Report”, la estimacion del crecimiento de la demanda mundial en 300 mbpd este afio.
Pas6 de 1,6 millones bpd a 1,3 millones bpd, y la demanda mundial para 2017 la redujo a 1,2
millones bpd.
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Fuente: Agencia Internacional de Energia (Oil Market Report) | Calculos Inter American Trends

Ante este escenario, el banco de inversidn americano Goldman Sachs reevalud el precio del WTI
para el ultimo trimestre de este afio, y el nuevo precio del WTI pas6 de $50 a $43, una caida
del 16%.

En Inter-American Trends la revisidn del escenario de precio del WTI en el dltimo trimestre
2016 resultd de bajos precios. Para el escenario especulativo se ubicé en $50; en el de
sobreoferta $43 y en el caso de tendencia histdrica -ultimos tres afios- en $47 el barril.
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En este escenario de precios, la cesta petrolera venezolana estaria por debajo de $40 el barril
promedio en el cuarto trimestre de este afio. En el caso de Goldman se ubicaria $37, y en el de
Inter-American Trends entre un precio maximo de $40 y un minimo de $35 el barril. Un precio
promedio afio del crudo venezolano menor al del 2015 ($44,65) en aproximadamente $8.
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Por ello le urgia a Eulogio del Pino, presidente de PDVSA y ministro de petrdleo, algun tipo de
acuerdo en la reunién de Argelia, porque tanto la estatal petrolera venezolana como el Banco
Central de Venezuela requieren de divisas liquidas para mejorar el flujo de caja de PDVSA y la
importacion de alimentos y medicinas.

Por ahora, ‘la promesa de valor’ le permite a Del Pino y al gobierno de Nicolas Maduro sofiar
con lo que tanto anhelan, un incremento del precio del barril de petréleo. Sin embargo, es un
suefio ligero que con cualquier sobresalto en el mercado los hara volver a la realidad dantesca
del pais.

La reunidn de Argelia no mejorara las condiciones crediticias de la Republica ni de PDVSA. De
hecho, Del Pino tuvo que ofrecer una prima para el canje del Bono 2017. El mercado de
capitales no compré el esquema original del 1 por 1, y con todo y “la prima” sigue siendo un
canje con un alto riesgo, porque asumir que la Administracion de Maduro continla en el
ejecutivo por 4 afios mas (PDVSA 2020) es un alto riesgo, si sigue manteniendo el Plan de la
Patria como la hoja de ruta para consolidar la gestidén de su gobierno.

La reunidn de Argelia fue una promesa de valor que se vera si funciona en dos meses, cuando
las fuerzas reales religiosas chiitas y sunitas se volveran a enfrentar el 30 de Noviembre en la
reunién ordinaria de la OPEP. Mientras tanto, los productores americanos seguiran produciendo
en las formaciones de lutitas y los mercados de capitales “haciendo su agosto”. Y Del Pino,
junto a Maduro, “ligando” que sigan subiendo los precios del crudo. Sin embargo, en el primer
semestre del 2017 el mercado petrolero volveria con un escenario de precios bajos.
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