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LOS RECIENTES ACUERDOS DE LA OPEP SOBRE CUOTAS DE PRODUCCION.

SUS CONSECUENCIAS

Balbino Uribe

I. Introduccion

El 29 de marzo de 2000, la OPEP a la vista
de que el precio del crudo se ha situado por en-
cima de los 30 délares el barril, acordé elevar
su techo de produccién hasta el nivel que tenia
antes de su reduccién en 1,7 millones de barri-
les diarios en marzo de 1999. Tal reduccion es-
tuvo motivada por la fuerte caida de los precios
de 1998, que habian llegado a situarse por de-
bajo de los 10 ddlares el barril. Desde comien-
zos de 1998 la volatilidad creciente del precio
del crudo, que ha alcanzado niveles descono-
cidos desde los primeros anos 80, salvo duran-
te la crisis del Golfo, esta teniendo importantes
consecuencias macroecondmicas.

La coincidencia en el tiempo de las grandes
variaciones del precio del crudo con las medidas
adoptadas por la OPEP ha aportado evidencia a
la importancia del comportamiento de la Organi-
zacién. Mientras tanto se viene abandonando el
énfasis en la ‘commoditizacién del petréleo’, en-
tendida como la transformacién de este en mate-
ria prima que opera en el mercado libre. Por lo
mismo, la OPEP, que venia siendo olvidada por
los medios de comunicacién desde hace casi 20
anos, vuelve a estar de actualidad para el publi-
co, en general, [ABC news, 27 marzo].

Sin embargo, hace un afio, la correccion a la
baja del techo de produccién de la OPEP fue
acogida con escepticismo. Entonces pocos
apostabamos por la capacidad de reconducir el
mercado de los grandes productores [URIBE
RAYA (1999)]. Después de estos doce meses
puede afirmarse que: a) las cuotas establecidas
fueron seguidas aceptablemente, b) el alza del
precio del crudo y de los productos petroliferos
no se hizo esperar y ha sido considerable, c) los
efectos sobre la evolucién de las economias de
los paises occidentales han sido relevantes,
particularmente sobre la inflacién y en Espana.

Cabe plantearse si la correccion al alza del
techo de produccién de la OPEP en marzo de
2000 va a tener tan importantes consecuen-
cias. Todo dependera de la efectividad de esta
medida y de la nueva orientacion que la misma
pueda imprimir al mercado de crudo, particu-
larmente al precio del petroleo. El andlisis que
se realiza en los siguientes apartados trata de
dar respuesta a estas cuestiones.

Il. Analisis de la efectividad y de las
consecuencias del acuerdo
de marzo de 1999

Las recientes crisis del mercado de crudo
rompen un periodo de estabilidad que se inicid
en 1987. Tal estabilidad es algo muy poco co-
mun en la historia del petréleo. Al contrario,
ésta se ha caracterizado por fuertes altibajos
en produccion, precios e inversion, dada la na-
tural aleatoriedad de los hallazgos petroleros
frente a una demanda de crudo inelastica res-
pecto al precio a corto plazo.

Una explicacion de la mencionada estabili-
dad puede encontrarse en el drastico cambio
de estrategia de la OPEP en 1986. Hasta enton-
ces se articulaba sobre un control de precios
oficiales, los cuales habian derivado a lo largo
de la primera mitad de los afios 80 en la progre-
siva expulsion del mercado de la Organizacion,
via disminucién de la demanday aumento de la
produccion ajena a la misma. Desde entonces
y hasta el presente la OPEP viene presentando-
se como valuarte de la estabilidad del merca-
do, valiéndose de la enorme capacidad ociosa
de los grandes productores para compensar
las crisis de oferta, como la que se produjo con
ocasion de la invasion iraqui de Kuwait en
1990. Lo cierto es que salvo ese paréntesis y
hasta comienzos de 1998 el precio se habia
mantenido en torno a los 18-21 délares el ba-
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rril. Sin embargo en diciembre de 1997, des-
pués de muchos anos de mantenimiento sin
cambios del techo de produccién, la OPEP de-
cide incrementarlo en un 10 por 100. Aparente-
mente en un momento muy inoportuno, dados
los niveles de precio y demanda existentes —el
precio era sensiblemente inferior al de un ano
atras, la demanda se retraia con fuerza por la
crisis de las economias del Pacifico—-. La conse-
cuencia inmediata del incremento de produc-
cién en esas circunstancias fue la fuerte caida
del precio del crudo, que se mantuvo proximo a
los 12 délares durante 15 meses, mientras los
grandes productores se resistian a reconside-
rar la medida.

Pero, en realidad, aquella inoportunidad no
aparece como tal si se entiende la crisis de
1998 como una operacién de castigo que inflin-
gian los grandes productores al sentirse des-
plazados del mercado. Tal operacién iba dirigi-
da contra los productores de alto coste, que
habian prosperado fuera de la OPEP bajo el pa-
raguas que significaba el techo de produccion
de la Organizacion, pero, también, contra los
socios dentro de la misma, habituados a pro-
ducir muy por encima de las cuotas asignadas
[URIBE RAYA (1999)].

Sélo cuando tal operacién de castigo habia
dado sus frutos los grandes productores facili-
taron un acuerdo creible para devolver en mar-
zo de 1999 la produccion al nivel existente an-
tes de enero de 1998. Tales frutos no son des-
defnables y por el momento subsisten. Son: a)
la expulsion fuera del mercado de una parte im-
portante de la produccién de alto coste; b) el
avenimiento a los acuerdos de reduccién de la
produccion por parte de grandes productores
ajenos a la OPEP - como Noruega, Rusia, Qa-
tar y México—; c) la mayor disposicion de los
productores menores de la OPEP a la obser-
vancia de las cuotas.

Puede sefnalarse esta operacion de castigo
como motivo de la alta efectividad del acuerdo.
Los precios no cesaron de subir con fuerza
desde entonces —como muestra el grafico
1-.acabando por situarse a finales de marzo ul-
timo a un nivel desconocido desde la segunda
gran crisis del petréleo en 1979-80.

Pero ésta es una explicacion insuficiente
para una subida de precios de la magnitud de
la del ultimo afio, puesto que la reducciéon de

las cuotas de marzo de 1999 suponia sélo vol-
ver a situar el techo de produccion donde esta-
ba antes de la caida de precios de 1998. Tal
escalada de precios no hubiera sido posible
sin el fuerte crecimiento de la demanda mun-
dial derivado una mayor actividad econémica
en el mundo, particularmente como conse-
cuencia de la salida de la crisis de los paises
del Pacifico.

La pregunta que se plantea inmediatamente
es si el Ultimo acuerdo, el de marzo de 2000, se
traducird de manera tan efectiva y rapida en
caida de precios como se tradujo el anterior en
alzas. Aunque dedico ultimo apartado del tra-
bajo aresponder a esta cuestion, pueden avan-
zarse dos motivos para que esto no sea asi: a)
la evolucién de la demanda es ahora muy dife-
rente a la que se daba hace unos meses, como
ya he sefalado; b) las condiciones de oferta
han cambiado también sensiblemente.

Pero, antes de pasar al andlisis de la efecti-
vidad del Ultimo acuerdo y de sus consecuen-
cias, consideremos la incidencia del acuerdo
de marzo de 1999 sobre la inflacién. Ha sido
muy importante en los paises industrializados,
sobre todo si se compara con la evolucion de
los precios del afio anterior, cuando un crudo
anormalmente barato favorecio el control de la
inflacion extraordinariamente. En los dos senti-
dos el caso de Espafa es especialmente claro,
como puede apreciarse por el grafico 2. En él
puede verse hasta que punto se benefici¢ el
control de la inflacion en Espana en 1998,
cuando llegamos a alcanzar un diferencial ne-
gativo con la media europea y como, después,
cuando el IPC general ha llegado a situarse
muy por encima de la inflacién subyacente ha
obligado a repetidas revisiones del objetivo de
inflacion del Gobierno. La excesiva dependen-
cia petrolera sigue siendo una asignatura pen-
diente de la economia espafola.

I1l. El acuerdo de 29 de marzo de 2000

La escalada de precios de los carburantes y,
en general, la creciente dificultad de los gobier-
nos de los paises industrializados para contro-
lar la inflaciéon se ha traducido en presiones so-
bre los paises de la OPEP para que relajen las
restricciones del output. La EIA (U.S. Energy In-
formation Administration) del Departamento de
Energia de los EE.UU. estimaba que el precio
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GRAFICO 1

PRECIO DEL CRUDO. EVOLUCION SEMANAL DEL PROMEDIO MUNDIAL

DE LOS PRECIOS CONTRATADOS
(Dolares/barril)
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del crudo podria superar pronto los 35 ddlares
el barril si la OPEP posponia el incremento de
produccion hasta el cuarto trimestre del afo
[CNNfn, 7 marzo]. Los primeros dias marzo la
Administracion Clinton mostraba su preocupa-
cion por los precios de los combustibles, pul-
sando una de las fibras sensibles de la socie-
dad norteamericana [GREENE, JONES vy
LEIBY (1998)] y, no olvidemos, en un afo elec-
toral.

Sin embago los temores de los miembros
de la OPEP son otros, particularmente, que el
alza del techo de produccion pueda resultar en
una debilidad del precio del crudo parecida ala
de 1988 [CNNfn, 4 marzo]. Los grandes pro-
ductores hacen frente a otro peligro de mas ca-
lado a largo plazo: si los actuales niveles de
precio producen recesion en los paises indus-
trializados la demanda de crudo podria resultar
reducida drasticamente en el futuro como con-
secuencia del cambio social y tecnoldgico que
inducirian en pos de la eficiencia energética
[URIBE RAYA, SPIEWAK y SORIA (1999)].

El acuerdo fue tomado el 29 de marzo por
nueve de los once miembros de la Organiza-
cion. (Irén sélo acepta un compromiso informal.
La produccién de Irak sigue condicionada por
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las sanciones de la ONU). En la misma Confe-
rencia se ha elegido a Ali Rodriguez Araque pre-
sidente de la OPEC, lo que pone de manifiesto
el creciente papel del gobierno venezolano en la
conformacién de la politica de la Organizacion.
La Conferencia estableci6, asimismo, una reu-
nién extraordinaria de la OPEP el 21 junio de
2000 para revisar la situacién del mercado.

Es de destacar que esta Conferencia se ha
visto respaldada por los grandes productores
ajenos a la OPEP. Angola, México, Oman y Ru-
sia han asistido como observadores. Todos
ellos, y también Noruega, estan comprometi-
dos a respetar en sus incrementos de produc-
cion ciertos maximos.

IV. Las consecuencias previsibles del acuerdo
del 29 de marzo

De otro lado la produccién de la ‘banda
competitiva’ -la que proviene de paises no
comprometidos en los acuerdos- dificilmente
podra aumentar de modo significativo a corto
plazo, puesto que la prioridad de las compa-
hias durante el Gltimo afo ha sido reducir los
costes drasticamente. Algunas grandes com-
panias como Amoco, Mobil, Arco y Elf-Aquitai-
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GRAFICO 2

EVOLUCION INTERANUAL DE LOS PRECIOS AL CONSUMO EN ESPANA

Y DEL PRECIO DEL CRUDO

IPC subyacente (porcentaje)

, %%% %_%ﬁ%w MW : Pl i
1 - IPC general (porcentaje)
\ - : '
0 \h 7
Precio contratos crudo (tanto por uno)

s I B

e A

é\é\si\é\gé\sé\é\CS\CS\,OS\CS\sS\q‘bq‘bq%q‘*’q‘b%‘b@@‘bq‘bq‘b&’%‘bq@q@q‘*@@qq‘bq‘b%Q’@QQ‘DQQ@QQQQ
. & Q& 4\
YK S (&

/‘

S F s &'b* SRS O &S g

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del INE y del EIA del DOE de los EE.UU.

ne fueron absorbidas y todo indica que el pro-
ceso de fusién adn no ha concluido. Las petro-
leras de estos paises vienen siendo renuentes
a reactivar una parte de actividad de explora-
cién y produccion, tras el periodo 15 meses en
gue la caida de los precios dané considerable-
mente su cuenta de resultados, y esperan a
que se consolide el periodo de precios altos.

Con vistas a juzgar la evolucion futura del
precio, otra incognita importante desde el lado
de la oferta es Irak, que fue causa de la fuerte
alza del precio el ultimo diciembre, al suspen-
der las exportaciones de petroleo el 22 de no-
viembre mientras el Consejo de Seguridad de
las Naciones Unidas renovaba el programa
“petréleo por alimentos” hasta junio de 2000.
Sin embargo, para que ese pais recupere una
parte importante de su anterior capacidad de
produccidn seria necesario un flujo de inversio-
nes que las sanciones econdmicas todavia im-
pediran por algun tiempo.

La situacion de los inventarios es también
radicalmente diferente a la de hace unos me-
ses. El volumen almacenado en los tres gran-
des mercados -Estados Unidos, Europa y Ja-
poén- ha llegado al nivel mas bajo de los ultimos
10 afos. Hace un mes Robert Priddle, presi-

R

dente de la Agencia Internacional de Energia,
daba lavoz de alarma sobre la imposibilidad de
situar los inventarios a un nivel adecuado al co-
mienzo del préximo invierno [CNN, 8 marzo].
Dado el reciente nivel de los precios, una caida
tan fuerte de los inventarios confirma que la
restriccion de produccion de la OPEP no ha po-
dido ser compensada por la produccion ajena
a la Organizacion.

Niveles de produccion y de inventarios han
hecho que la mayor parte de los analistas anti-
cipen caidas moderadas del precio del crudo
en un préximo futuro, en torno al 20-30 por
100. Sin embargo, aunque el nuevo flujo de pe-
tréleo tarde en llegar a las refinerias, las expec-
tativas son distintas a las de tan s6lo hace unos
dias y, aunque de forma matizada, esta es una
realidad que no tardara en llegar alos consumi-
dores, a pesar de las declaraciones que algu-
nas petroleras, curandose en salud, vienen ha-
ciendo los ultimos dias.

De cualquier modo parece descartarse an-
tes de junio una caida del precio del crudo de la
magnitud de la subida del ultimo afo. El infor-
me de coyuntura del 7 de abril dltimo del Minis-
terio de Economia y Hacienda, ‘Principales in-
dicadores de la Economia’, apunta también en
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esta direccién. En la pagina 4 senala: “el precio
del petréleo Brent se ha mantenido por debajo
de los 24 dolares/barril, tras el anuncio de que
los paises productores comienzan a aplicar las
nuevas cuotas de produccién. La evolucion del
mercado de futuros, no obstante, parece des-
contar que en los préximos meses no se produ-
cira una caida sustancial en los precios”.

Naturalmente, si no cabe esperar a corto
plazo bajas importantes en los precios de los
productos energéticos -mucho menos en las
proximas semanas-, tampoco caben alegrias
por lo que se refiere al IPC. Dificilmente podra
darse una situacién tan favorable desde el pun-
to de vista de la inflacién como la de hace
14-20 meses, puesto que progresivamente ca-
minamos hacia un mercado de oferentes y no
se prevén operaciones de castigo entre pro-
ductores como la descrita més arriba. Esta cir-
cunstancia hace que la Comision Europea se
haya visto obligada a poner entre paréntesis el
recientemente anunciado objetivo del 1,8 por
100 de inflacion para los préoximos dos afios en
la UE y, en consecuencia, las previsiones eco-
némicas de crecimiento del 3,4 por 100.

Por lo que se refiere al medio y largo plazo,
dado un escenario de precios administrados
en mayor medida que en el pasado, las tensio-
nes podrian aumentar si la demanda sigue cre-
ciendo al ritmo actual, especialmente si se con-
firma la hipotesis de madurez del ciclo geol6gi-
co-extractivo del petréleo que sefalan algunas
reputadas fuentes [CAMPBELL y LAHERRERE
(1998)].

Ciertamente las intensidades energética y pe-
trolera de las economias actuales son mucho me-
nores que las existentes en la década de los 70.
Ademas, el proceso de desmaterializacion e in-
materializacion que estan viviendo nuestra econo-
mias, probablemente durard mucho tiempo, lo
que tendera a disminuir la dependencia del petr6-
leo [FROTSCHNIG, OTTISCH y TOCHTEER-
MANN (1999)]. Sin embargo, la diversificacion

energética avanza lentamente en el mundo,
lastrada por el sector del transporte, y en los
paises en desarrollo el incremento de la de-
manda de energia es galopante.

En tanto continle la contestacion social a la
energia nuclear, las politicas de estimulo de las
energias renovables parecen la Unica via para
paliar la dependencia del petréleo. Ademas,
solo el estimulo de esas energias hara factible
el cumplimiento del protocolo de Kioto [Borra-
dor de Directiva sobre fuentes de energia reno-
vables].

De cualquier manera parece claro que el pe-
troleo seguira siendo por mucho tiempo un pi-
lar de las economias industrializadas. Y, desde
luego, a corto plazo ni los consumidores ni los
gobiernos deberian esperar un alivio sensible
de la factura petrolera. Mas bien a medio plazo
hay que pensar en la convivencia con precios
del petréleo progresivamente mas administra-
dosy, por lo tanto, mas altos.
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