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Le bajan la calificacion

#® Produccion [Millores de barriles por dia)  © Crudo arabe (Ddlares por barril)

La elevada produccion que indujo precios bajos ya le mhru factura a Arabia Saudita. Standard & Poor's le rebajo la calificacion

soberana la semana pasada.
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Se le revierte estrategia

a Arabia Saudita

Ante menores ingresos por el desplome del crudo,
preven que la deuda con relacion a su PIB se dispare

El mayor produc-
:"ALIEIS tor de petroleo del
mundo ya sufre
los efectos de su
propia estrategia.
s La caida enlos in-
MONTERO gresos por venta

de crudo en Ara-
bia Saudita ha provocado que el
reino recorte subsidios, aumente
impuestos, considere la venta de
su participacion en Saudi Aramco
y, el mas reciente, un recorte en su
calificacion crediticia.

La calificadora Standard &
Poor’s rebajé la semana pasadala
notade largo plazo ala deuda sau-
dide A+ aA-, conlo que acumu-
la una reduccion de dos peldafios
en menos de cuatro meses. Otros
paises petroleros, como Brasil, Ka-
zajstan y Oman también sufrieron
unabajaen su calificacion.

La consultora internacional
Agencia Central de Inteligencia,
que da seguimiento a la deuda de

ese pais, calculd que para 2015l
endeudamiento de ese pais repre-
sento 7.8 por ciento de su PIB. De
acuerdo con Standard & Poor's, la
deuda aumentaria a 13 por ciento
eneste ano.

El objetivo original de la tactica
saudita era incrementar el volu-
mende produccionydesencadenar
una caidaen los precios paradesin-
centivar el negocio de extraccion.
Sin embargo, otros paises produc-
tores, entre ellos Rusia y Estados
Unidos, también aumentaron el
suministro, lo que provoco un des-
censomayorenlas cotizaciones.

En afo y medio, Arabia Saudita
incremento su produccion en mas
de siete por ciento, al llevarla de
9.5 millones de barriles diarios a
10.2 millones. De acuerdo con las
estimaciones del Departamento de
Energia de Estados Unidos, la pro-
duccion global aumenté en 2015
a 95 millones de barriles diarios al
clerre del afio pasado.

Lademandanoha crecido al mis-
mo ritmoy posiblemente disminu-
ya, seglinestimaciones oficiales, lo
que haderivadoen unaumentoen
los inventarios, que, anivel global,
alcanzaron una cifra récord de 3
milmillones de barriles en enero.

Ahora, saudies y rusos encabe-
zan un plan para congelar la pro-
duccién, en un intento por estabi-
lizar un mercado que movio cerca
de 1.7 billones de délaresen 2015.

“El hecho de que Standard &
Poor’s haya rebajado las califica-
ciones de unaserie de paises expor-
tadores de energia refleja la pers-
pectiva de la agencia parael precio
del petréleo”, dijo Steve Hooker,
gestor de fondosen Newfleet Asset
Management.

“Aunqgue una caidaen los precios
del petréleonoesunanovedad para
nadie, esto transmite unasefialalos
mercadosy aumentael nerviosismo
respecto de las perspectivas para el
desempenodel Brent.
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nsigloy medio antes de que el

actual exceso de oferta hiciera

bajar los precios del petrilen,
uno de los masimportantes indus-
triales de los Estados Unidostratdde
ganar dinero mediante el almacena-
mientode crudo. Fracaso.

En1862, Andrew Carnegiey unsocio
compraronvarnios pozosde petroleoen
el oestede Pensilvaniay cavaronun
hoyo gigante enelsuelo paraalmace-
nar el crudo. Ese afioel petraleovalia
alrededor de un dolar por barril, segun
el BP Statistical Review. Pensaron que
podrian ganarun millénde dalares
cuando se agotara la ofertay los precios
subierana 10 délares. En lugar deello,
la ofertasiguio llegando, el petroleo
empezo afiltrarsey Carnegie tuvo que
abandonar laidea

Elalmacenamiento vuelve aestar de
modaen el universo petroleroactual,y
elcontango es lapalabradel dia Es el
términoqueseutilizaen comercializa
cion de materias primas cuandoel precio
de laentregainmediataesta pordebajo
delvaloralargo plazo. Eneste momento,
enqueelcontango estacercadel mayor
nivel en cuatro anos, a alrededor de
215 ddlares porbarril, losoperadores
petroleros impulsan el costo del alguiler
deespaciode almacenamientoy hasta
barajan alquilar barcos petroleros mas
caros paraalmacenar petroleo.

Sibienlos mercados financieros
modernos permiten a los operadores
minimizar el riesgo de queel negocio
del almacenamiento dé tan malos
resultados como aCarnegie, ladesgracia

deéste sigue constituyendounavaliosa
ensenanzaparatodoel gue espere un
aumentode los precios del crudo.

*Después de perder muchos miles
de barriles esperandoel dia tan ansiado
[que aunno hallegado), abandonamos
lareserva’, escribioensu autobiografia
Camegie,al quese hacalificadode
“bardn ladron”, al igual queaotros
industriales coro John D. Rockefeller,
de Standard Oil Co., por suimplacable
busquedade lucro.

MERCADOS DEFUTUROS

La principal diferenciaentre los
operadores actualesy Carnegie es

gue éstos cuentan conun mercado
financiero gue les penmite vender
futuros de petrileo a mayor precio

al mismo tiempo que comprar crudo
mas barato para almacenar. El Unico
trucoes asegurarsede que el costo del
almacenamientoy el financiamiento no
absorbatodaslas ganancias, asi como
asegurarse de entregar el petrilecen el
lugar acordado al expirarlos contratos
de futuros.

Eseesunode los motivosde que
hayaunacantidad record de petroleo
en Cushing, Oklahoma, el puntode en-
tregadeloscontratos de futuros de la
referencia\West Texas Intermediate. El
Wl para entregaen marzo se vendio
lasemanapasada 2 62 de dolares por
barril menos que el de entrega en abril,
lamayor brecha desde 2011,

*Los operadores tienen cero riesgo
sialmacenan petraleo en Cushing”, dijo
PhilVerleger, presidente de laconsuk
toraeconamica PKVerleger. ‘Asiesla
economiade los productos primarios”.

EUANADEPRESION
Otrodelosfactoresquehaabonado
alaestrategia fallidaes que los pro-
ductores en Estados Unidos no han
parado, porel contrario, también
hanaumentado la produccién.
Unamejoraen la técnica y la efi-
ciencia ha provocado que con la
menor cantidad de pozos activos
en mas de una década se esta pro-
duciendo el mayor volumenen la
historiade ese pais, porarribadelos
Omillonesde barriles diarios.

“EU tiene la oportunidad de ser
la economia energética de la proxi-
ma década”, dijo Larry Summers a
principios delano pasado.

La contraestrategia también po-
dria revertirse parala Union Ame-
ricana. Los Credit Default Swaps
de las petrolerasen ese pais estan
en maximosy durante la semana
pasada Moody’s recortd la califica-
cion a nueve empresas petroleras
de ese pais.

— Coninformacion de Bloomberg



