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El descenso en las importaciones
de petrdleo crudo en EU tiene sus-
tanciales implicaciones potenciales
para los mercados mundiales, y
podria anunciar un cambio estruc-
tural. Entre los rasgos de ese cam-
bio —impulsado por el aumento
en la produccién de petréleo de
formaciones compactas (tight oil)
en EU- estarfa que el pafs dejarfa
de ser el principal importador mun-
dial, los exportadores se ajustarian
a un mercado més centrado en
China y Asia, y el propio EU se
convertiria en exportador de mads
productos de petréleo refinado.

Si bien la menor demanda de
petréleo extranjero en EU refleja
en parte las dificultades econd-
micas internas, una de las causas
principales es que el pais produce
ahora mas. Estimamos que la pro-
duccién total en 2012 fue de 9.1m
barriles/dia (b/d), lo cual marca
un incremento de 12% respecto
del afio anterior, y es resultado del
auge en la producciéon de petrd-
leo no convencional. Las técnicas
avanzadas de perforacion para ex-
traer petr6leo ligero atrapado en
formaciones rocosas revoluciona la
industria y permite a las empresas
acceder a campos antes cerrados o
comercialmente incosteables. EU
ha estado a la vanguardia en la téc-
nica de “fracturacién hidraulica”,
elemento clave en la extraccién de
ese tipo de crudo.

(De qué magnitud es el impacto
de este auge de produccion? Segin
la Administracién de Informacién
Energética, perteneciente al De-
partamento de Energia (DE) de
EU, las importaciones de ese pais
cayeron en diciembre de 2012 a 7.6
millones de b/d, el nivel mds bajo
en casi 16 afos y 30% debajo del
punto mds alto de junio de 2005,
cuando llegaron a 10.8 millones.
También fue 13% mas baja que un
afio antes.

LA REVOLUCION

DEL PETROLEO NO
CONVENCIONAL PODRIA
SER VICTIMA DE SU
PROPIO EXITO

En consecuencia, el mercado de
EU se vuelve mas dificil para los
exportadores, sobre todo para los
especializados en los grados ligeros
y faciles de refinar, semejantes a los
que se producen localmente. Las
importaciones de crudo nigeriano
en diciembre de 2012 fueron 54%
menores que el mismo mes del afio
anterior, y 82% menores que el
punto més alto de 2006. Algo simi-
lar ocurre con Angola, que exportd
68% menos crudo a EU en diciem-
bre de 2012 que un afo antes, y
con Argelia.

Las implicaciones para los
productores del Golfo son me-
nos claras. Las compras a Arabia
Saudita, normalmente segundo o
tercer proveedor de EU, también
han descendido; pero los estados
del Golfo exportan crudo mds pe-
sado, que compite menos directa-
mente con la produccién local. La
participacién accionaria de Arabia
Saudita en las refinerfas estaduni-
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denses también podria resguardar
al reino de los peores efectos de
una caida de sus ventas. El tiempo
y costo de recalibrar las refine-
rias para aceptar un petrdleo de
diferente grado podrian dar a los
compradores una razén para no
cambiar a proveedores locales.

La reaccion de los mercados

Pese a las incertidumbres que
rodean el futuro de la produc-
cién de petréleo no convencio-
nal, nuestra prediccion central es
que en EU continuard creciendo
mads aprisa que la demanda en los
préximos afios. Prevemos que
en 2017 llegue a 10.9 millones
de b/d, 20% mdas que en 2012,
aunque la extraccidon es costosa
y causa polémica por su impacto
ambiental, ademds de que las
nuevas inversiones dependen de

que los precios se mantengan al-
tos. La revolucién del petréleo no
convencional podria ser victima
de su propio éxito, pues cual-
quier incremento en la produc-
cién de EU asociado a esta téc-
nica naturalmente debe reducir
los precios (si los demds factores
se mantienen constantes). En los
dos afios pasados ha surgido una
diferencia significativa entre el
precio del crudo de referencia
de EU, West Texas Intermediate,
y referentes como el Brent eu-
ropeo, que se ha vuelto mucho
mds costoso. En el pasado no
s6lo habia menos diferencia en-
tre ambos, sino que el primero se
cotizaba a un precio ligeramente
mayor que el segundo por ser de
un grado mds ligero.

El cuadro completo es mads
complejo, pues la diferencia de pre-
cios refleja también otros factores:

cuellos de botella en el transporte
en EU, mayor oferta de petréleo
canadiense de arenas bituminosas,
y el impacto de las sanciones con-
tra Iran sobre los crudos de referen-
cia embarcados por mar. Ademads,
como la mayoria de las exportacio-
nes de crudo estdn prohibidas en
EU, es posible que los precios den-
tro del pais se reduzcan al crecer
la produccién doméstica, si bien
el veto no se aplica a productos
refinados como la gasolina.

Sea que la revolucién del pe-
tréleo no convencional cumpla su
potencial o no, el mercado global
enfrenta cambios. Si bien la autosu-
ficiencia estadunidense es un suefio
distante, la perspectiva de menor
dependencia del crudo extranjero
es significativa. El cambio hacia
Asia —China en particular— como
centro de gravedad de los mer-
cados petroleros globales podria
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acelerarse. Por ejemplo, Nigeria,
el mayor productor africano, vende
mucho petréleo a India, que estd
cerca de superar a EU como el
mayor cliente de ese pais.

TAL VEZ RESULTE
MAS SIGNIFICATIVO
QUE EL PRopPIO EU

SE VUELVA UN MAYOR
EXPORTADOR

La implicacién a largo plazo es
que EU deberd dejar a China el lu-
gar de primer importador mundial
de petréleo, pero no es algo tan
inminente como podria pensarse.
Hace poco se divulgdé que China
ya habia alcanzado ese nivel, pero
con datos referentes a un solo mes
de 2012, en el que las importacio-
nes fueron impulsadas por un alza
stibita en la actividad de las refine-
rias en diciembre, con vistas a un
aumento en la demanda que no se
ha materializado.

Tal vez resulte mas significativo
que el propio EU se vuelva un ma-
yor exportador, lo que elevard la
oferta internacional y reducird la
presién sobre los precios. No cree-
mos que el Congreso de ese pais
derogue el veto a las exportaciones
de crudo, pues se considera asunto
de seguridad nacional, pero si es
posible que se empiecen a exportar
mayores cantidades de productos
refinados. La extension en que esto
ocurra dependerd del impacto del
auge de la fragmentacion de rocas
sobre la inversion en refinerfas.
Si los precios del petrleo en EU
se mantienen a niveles histdricos
altos —aunque sean mdas bajos que
los referentes internacionales—, se
podria alentar un renacimiento de
la inversiéon en refinerias orien-
tadas a la exportacién. Pero si el
aumento de produccién de petréleo
no convencional condujera a una
sobreabundancia que redujera los
precios, el incentivo para invertir
disminuirfa.

Ademads, por mucho éxito que
tenga en explotar nuevas fuentes
internas de petréleo, EU seguird
expuesto a los mercados interna-
cionales. Su consumo es de 19 mi-
llones de b/d, mucho mayor que su
capacidad de produccién. La com-
binacién usual de factores geopoli-
ticos y relativos al mercado —desde
las decisiones de produccion de
la OPEP hasta la turbulencia poli-
tica en Medio Oriente— continuara
afectando la oferta y los precios
en la superpotencia, asi como las
decisiones de inversion de las com-
pafifas exploradoras. En suma, el
petréleo de formaciones compac-
tas seguird siendo apenas uno de
los componentes en una compleja
trama de fuerzas interactuantes en
el mercado, y sélo parte de la res-
puesta las necesidades energéticas
estadunidenses.
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