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Recae en paises emergentes el incremento histdérico en petroprecios; su demanda
aumentara 1.4 mbd

Recae en paises emergentes el incremento histérico en petroprecios; su demanda aumentara 1.4 mbd (El Financiero
21/05/08)Andrés Vernon Miércoles, 21 de mayo de 2008 Su potencial de crecimiento econémico impulsa una mayor
influencia en el mercado de energéticos; los desarrollados bajaran su consumo en 400 mil bpd. Los paises emergentes
estan provocando un aumento histérico en los precios del petréleo en los mercados internacionales, de ahi que la
demanda de las naciones en vias de desarrollo crecera a un total de 1.4 millones de barriles diarios. En tanto que el
consumo en los paises que integran la Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE) -la cual agrupa a
la mayoria de las economias industrializadas- bajara en un promedio de 400 mil barriles diarios este afio, segun la
Agencia Internacional de Energia (AIE). Esto refleja la respuesta natural de conservacion de los consumidores ante el
fuerte incremento en precios, al igual que el impacto de la desaceleracién econémica en los paises desarrollados. El Fondo
Monetario Internacional (FMI) pronosticé recientemente que las economias de los paises que integran el Grupo de los
Siete (G-7) creceran so6lo 0.9 por ciento real anual, tanto este afio como el entrante (comparado con la tasa de 2.2 por
ciento en 2007). En cambio, los paises emergentes, agrega el organismo financiero, presentaran un crecimiento
promedio de 6.7 por ciento este afio, comparado con el 7.9 por ciento registrado en 2007. El ciclo alcista A lo largo del
ciclo alcista del petroleo, que inicié en 2002, el factor clave ha sido la incapacidad de la oferta para seguirle el paso a la
demanda. En 2007, el aumento en la oferta sélo representd una quinta parte del alza en la demanda. Pero es importante
notar que en el primer trimestre del afio, la oferta se ubicé 1.7 millones de barriles diarios por arriba del nivel promedio
observado el afio pasado. A pesar de las constantes revisiones a la baja en los pronésticos de crecimiento para la
demanda mundial de petréleo y de aumentos en la producciéon mundial, el precio del crudo sigue batiendo marcas
historicas, y en la sesion de ayer cerrd en 129.07 délares por barril. La semana pasada el crudo de referencia WTI alcanz6
126.3 ddlares, aunque llegé a cotizar en 127.8 dolares por tonel. En su informe de mayo de este afio, la AIE pronostica que
la demanda de crudo se ubicara en 86.8 millones de barriles diarios en 2008, contra los 85.8 millones registrados el

afo pasado. Cabe notar que en su informe de diciembre de 2007, la AIE pronosticé una demanda de 87.8 millones de
barriles diarios, es decir, un millon de toneles mas que la estimaciéon mas reciente. Desajuste de oferta y demanda Todo
el aumento se explica por la produccion adicional de la Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP). Si esta
tendencia se mantiene y se materializa el incremento de 1.3 millones de barriles hacia finales del afio en la produccion

de los paises que no pertenecen a la OPEP, este margen comparado con el nivel actual (equivalente a un alza de 680

mil barriles diarios respecto al promedio de 2007) revela que la presion sobre los precios se reducira significativamente.
Quiza eso explique la negativa de Arabia Saudita para elevar su produccion la semana pasada, a pesar de una solicitud
directa del presidente estadounidense. La otra explicacién seria que ese pais en efecto ya no tiene margen para elevar su
produccion (algo que no se puede descartar), lo que es todavia mas preocupante. No obstante, los futuros del crudo en

el Nymex para diciembre de 2008 cotizan s6lo 88 centavos por debajo del precio spot actual, indicando en principio que
los precios actuales se mantendran. Esto no es del todo inusual. A final de cuentas, en los Ultimos afios los prondsticos
sobre el crecimiento de la oferta no se han cumplido, por lo cual cierto escepticismo es razonable. Especulaciéon
financiera La magnitud y rapidez del aumento reciente en los precios también puede indicar cierta influencia de la
especulacién financiera, que apuesta a que los precios seguiran creciendo y la oferta no aumentara suficiente. Segun

un informe de Citigroup, citado por la agencia Bloomberg, las inversiones financieras en los mercados de bienes

primarios (donde la energia concentra la mayor parte del volumen) aumentaron cerca de 20 por ciento en el primer
trimestre de este afio, para ubicarse en 400 mil millones de ddlares. James Hamilton, profesor de economia en la
Universidad de California, San Diego, comenté la semana pasada que hay indicios que estos flujos de capital estan
elevando los precios en el margen, es decir, mas alla de los niveles justificados por los factores fundamentales de la
oferta y demanda. Sin embargo, Hamilton sefiala que buena parte del incremento en los precios durante los Ultimos

afios si responde a estos factores. La apuesta de los inversionistas es clara, pero con una demanda que se desacelera

y un posible repunte en la produccion, de ahi que el riesgo de este escenario también esté subiendo vertiginosamente a

la par de los precios.
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