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La amenaza de un nuevo crash petrolero y sus consecuencias para Venezuela
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Entre 2012 y 2014, los precios del petrAdleo se mantuvieron relativamente estables entre los 80 y los 100 dAdlares el
barril (West Texas). Durante ese periodo, a pesar de que gran parte de Occidente se encontraba aA°n sufriendo los

coletazos de la crisis financiera, la demanda de crudo era muy superior a la oferta (sobre todo por el impulso de los

emergentes), lo que mantuvo el oro negro en unos precios histAdricamente altos.

A finales de ese aA+o comienza a caer el crudo, aA°n sin seAzales claras del posterior derrumbe que experimentarA-a el
mercado energA®Ctico hasta los 26 dAslares y que generA3 una crisis de ingresos externos sin precedentes en la
economA-a venezolana, con consecuencias todavA-a presentes en el dA-a a dA-a del paA-s. Es por ello que un eventual
nuevo crash de precios petroleros serA-a el peor escenario posible en el caso local.

Hoy en dA-a, cuando los precios parecA-an comenzar a reponerse, la fortaleza de la industria del shale amenaza de
nuevo con llevar al oro negro a otro desplome, de acuerdo con un anAjlisis publicado por EIEconomista.es

Por un lado, las previsiones de los organismos especializados en energA-a no se atreven a mostrar un futuro en el que la
demanda vuelva a superar a la oferta, tal y como pretendA-a la OPEP con el recorte de la producciA3n pactado en
noviembre del aA+o pasado. Los datos que muestra la Agencia de la EnergA-a de EEUU dejan entrever que hasta 2019
las fuerzas entre oferta y demanda van a estar muy igualadas, pero durante algunos trimestres la oferta serAj superior.

Por si esto no fuera suficiente, la OPEP ha publicado hoy marte su boletA-n mensual de marzo. En los datos de
producciA3n, Arabia SuadA- ha comunicado que ha extraA-do mAijs de 10 millones de barriles al dA-a de media en febrero,
lo que supone un incremento de 263.000 barriles al dA-a. Aunque otros paA-ses como Qatar o Emiratos Aerabes Unidos
han recortado el bombeo, no ha sido suficiente para compensar el incremento de los saudA-es. Tras la publicaciA3n de
estos datos, los futuros de esta materia han comenzado a caer alrededor de un 2%.

Por otro lado, otro grAjfico esclarecedor es de las reservas no estratA©gicas de petrAsleo de los paA-ses desarrollados, que
se mantendrAjn en mAjximos histA%ricos durante los prA3ximos aA+os. Si estas previsiones sobre reservas de crudo se
cumplen, la OPEP habrA fallado en su otro objetivo, que era &€celimpiar el mundo de inventariosa€e, como seAxalaron en
mA°ltiples ocasiones los dirigentes del cAjrtel. Esta situaciA3n de constante sobreoferta estAj llevando a varios expertos de
la energA-a a pronosticar un nuevo crash del petrA3leo que podrA-a estar mostrando los primeros signos de vida.

Se &€ rompe&€™ el canal del crudo

El petrAsleo West Texas se ha movido durante mAjs de tres meses en un canal que tenA-a suelo en los 50 dA3lares y
techo en los 55. Sin embargo, el pasado 9 de marzo ese suelo se rompiA3 para este tipo de crudo que ahora cotiza
alrededor de los 48,5 dAslares el barril. Para el barril de Brent, de referencia en Europa, el escenario es el mismo sA3lo
que en unos rangos de precios que estAjn dos dA3lares por encima del Texas.
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Con este movimiento y los datos de producciA3n y reservas en la mano, John Kilduff, fundador del hedge fund
especializado en energA-a Again Capital, explica a la CNBC que el oro negro ha iniciado el camino hacia los 42 dA3lares
el barril. Los futuros llevan varias jornadas en las que dominan las caA-das con un fuerte volumen, lo que indica que los
inversores estAjn cerrando sus posiciones largas (apuestan a que el petrA3leo va a subir).

El acuerdo de la OPEP para recortar la producciA3n incrementA3 las posiciones largas sobre el crudo, pero a€cese estAj
confirmando que los inversores han tirado la toalla y estamos en un proceso grande de liquidaciA3n de posiciones largas,
lo que podrA-a llevarnos directamente cuesta abajoa€e, explica este experto a la CNBC.

a€ceEl crudo puede caer hasta los 42 dA3lares, mA-nimos de noviembrea€., asegura Kilduff. No obstante, este experto que a
partir de abril el oro negro podrA-a caer incluso por debajo de los 40 dA3lares. La industria del shale se ha recuperado

con rapidez, ahora la OPEP tiene un problema importante, puesto que el recorte de la producciA3n estA;j siendo
compensado por la producciA3n de otros paA-ses.

Salvo milagro, habrAj crash

Por otro lado, Leonardo Maugeri, experto en energA-a de la Universidad de Harvard, seA+ala en un nuevo documento
(lea aquA- el documento completo) que salvo una recuperaciA®n milagrosa de la demanda de crudo en 2017, a€celos precios
del petrA3leo podrA-an sufrir otra caA-da sustanciala€s.

a€eEs evidente que necesitamos mAjs datos y elementos para realizar una evaluaciA3n sAslida de lo que ocurrirAj en los
mercados de petrA3leo en 2017. Pero no es demasiado temprano para levantar la bandera roja: hay algo mal en los

datos que circulan sobre la oferta de crudoa€e. Los precios se han sostenido por el &€ceapoyo psicolAsgico que ha supuesto el
recorte de la OPEP&£-, explica el experto, pero no por los fundamentales.

a€ceUna cosa es segura: los recortes de la OPEP y los paA-ses no OPEP no son suficientes para absorber le exceso de
oferta mundiala€., asegura Maugeri, que vuelve a incidir en que salvo sorpresa ser verAj otro desplome del crudo este aAzo.
La producciA3n de petrAsleo es fuerte fuera de la OPEP, mientras que los paA-ses desarrollados continA°an acumulando
reservas, un claro sA-ntoma de que todavA-a se estA;j produciendo mAjs de lo que se consume.
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