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;Y el precio del petroleo?

Por Hugo Camara

La inestabilidad provocada por el posible conflicto con Irak

y la situacion interna de Venezuela hacen dificil intentar predecir
qué pasard en el mercado internacional del petrdleo.

Si es posible analizar algunos escenarios para tratar de encontrar
respuestas a las incertidumbres existentes y las consecuencias
para las exportaciones de nuestros crudos.

Si podemos decir que la situacidn que hoy existe, febrero de 2003,
fortalece el precio de los crudos argentinos y en general los de Latinoamérica,
al igual que los del oeste de Africa por tratarse de abastecimientos que en caso
de un conflicto localizado en el Medio Oriente no serian interrumpidos.

Hugo Camara

(Organizacién de Paises Expor-
tadores de Petréleo) de cortar
la produccion de crudos, espe-
cialmente pesados, en € entor-
no de la persistente inestabili-
dad de la situacion politica in-
ternacional, desencadenada
fundamentalmente por los su-
cesos del 11 de septiembre de 2001.
Posteriormente los acontecimien-
tos de Venezuela agravaron e abaste-
cimiento de petréleo en la zona. Sin
embargo, se espera que el conflicto

Figura 1 » Crude Oil Spot WTI Cushing
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Figura 2
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Figura 3 « WTI Crude Oil Price (Base Case and 95% Confidence Interval)
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Fuente: History, EIA, Projections: Short Term Energy Outlook, January 2003.

guede resuelto en febrero de 2003 y

Figura 4 - OECD Comercial Oil Stocks

Cabe destacar que los inventarios
comerciales de la OECD (Organisa-
tion for Economic Cooperation and
Development) estaran durante el afio
2003 en los niveles més bajos de los
ultimos cinco afos (figura 4).

Este punto por supuesto incentiva-
ria un mayor aumento del precio del
petréleo en caso de producirse unain-
terrupcién de suministro en el mo-
mento de bajas existencias.

Por su parte, ladisminucion de los
inventarios mundiales de petréleo, y
los precios en suba, hicieron repensar
a la OPEP la decision anterior de re-
cortar produccién por la de incremen-
tarla. Esto se debe a que debido a ni-
veles de precio por encima de 28
uds/b (para la canasta de OPEP, cuyo
valor es aproximadamente 2 u$s/b
por barril inferior a WTI) dispararia
el mecanismo de rango de precios.

En e caso de que las exportacio-
nes iraquies sean interrumpidas debi-
do a una confrontacion bélica, Arabia
Saudita y otros paises de la OPEP in-
dicaron que €ellos estaban preparados
para suplir esa oferta. La Agencia In-
ternacional de Energia no espera,
segln sus mas recientes informes,
gue las exportaciones iraquies sean
suspendidas en caso de acciones mili-
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Figura 5 - World Oil demand grouth (change from year ago).
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tares estimando que dicho pais man-
tendra los niveles de octubre/noviem-
bre de 2002 para los primeros meses
de 2003 incrementandolos hacia me-
diados del presente afio.

Aunque los temas de Venezuela e
Irak son los que por € momento reci-
ben la mayor atencion, es el creci-
miento de la demanda mundial de pe-
tréleo laque marcara el paso de lade-
manda para la OPEP en los proximos
1- 2 afios (figura 5).

Tratando de analizar la situacién
hacia el futuro podemos plantear los
siguientes escenarios:

Escenario 1 2 3
;@ conflicto conflicto no
limitado extendido [l§ conflicto

En el escenario 1 se cumpliran
prabablemente |os mismos resultados
en ¢ precio del petréleo que sucedie-
ron en el conflicto de 1991: una suba
de varios u$s/b en el precio de WTI
gue inmediatamente cay6 por debajo
delosvalores anteriores al conflicto.

En este escenario preveriamos su-
bas de 5 6 6 u$s/b que en 24 6 48 ho-
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ras caerian 8-10 u$s/b.

En el escenario 2 la estimacion es
mucho mas incierta.

Dependera de la extension de pai-
ses involucrados y menciones de pe-
tréleo a niveles de 60 o 70 u$s/b po-
drian ser posibles.

En el escenario 3, amedida que se
aeje el peligro de conflicto, se pro-
fundizarala caida del petrdleo llevan-
dolo a niveles de 20-24 u$s/b hacia
fines de afio, dependiendo también
del tipo de resolucion de la situacién
en Venezuela.

Figura 6
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Figura 8
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Figura 9 - Cotizaciones de Buques Panamax y Suezmax
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La situaciéon de exportacion
de los crudos argentinos

Podemos clasificarlos en dos
grupos:

a) Crudos livianos. Todos €llos se
comercializan dentro de laregion.
1. Cuenca Neuquina: Medanito y
Rincon de los Sauces. En € caso

de Medanito, su presencia en el
mercado de exportacion es escasa
y limitada a Brasil o Chile. Rincon
de los Sauces se exporta a través
del oleoducto trasandino a Chile.

2. Cuenca Austral: Son crudos mas
livianos que los de la Cuenca
Neuquina y su mercado de expor-
tacion también se limita actual-
mente aBrasil y Chile.

3. Cuenca Noroeste: Existe una pe-
guefia exportacion de Palmar lar-

go a Paraguay.

b) Crudos pesados. Cuenca del Gol-
fo San Jorge. Son los crudos que
Ilegan alugares fuerade laregién.
Escalante en mayor grado y Cafa-
doén Seco.

Estos crudos compiten plenamen-
te con similares de otras partes del
mundo y son directamente afectados
por las diferencias de calidad y de
flete a sus destinos.

Las figuras 6 y 7 muestran los
descuentos vs. WTI segun Platts.

La figura 8 también muestra el
descuento de Medanito, en e que por
su menor liquidez no se observan
cambios significativos.

La figura 9 muestra la variacion
de indicadores de fletes de buques
tanque donde en este momento se ha
producido un encarecimiento de los
buques de mayor porte alejando |la
competitividad de estos crudos para
mercados |gjanos.

La crisis petrolera descripta mas
arriba fortalece hasta cierto punto el
precio de los crudos argentinos y en
general de Latinoamérica, al igual
que los del oeste de Africa por tratar-
se de abastecimientos que en caso de
un conflicto localizado en el Medio
Oriente no serian interrumpidos, ==
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