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La OPEP+ en desacuerdo, de nuevo

El Pais (Espafia)
Alejandro Reyes

Después de la debacle de la demanda y un ajuste tardio en la oferta a comienzos de 2020, el mercado del petréleo
ha cerrado su desequilibrio con celeridad. En parte, gracias a una muy positiva reaccion de la demanda, en especial
desde Estados Unidos, pero también producto de una restriccion vigente en la oferta por parte de la OPEP+!.

Con la inflacion al alza a nivel global y un incremento del precio del Brent cercano al 50% desde inicio del afio, son
muchas las voces a favor del aumento del suministro de petroleo. Tiene la solucion la OPEP+, que se reunié a inicio
del mes -entre otras cosas- para definir el siguiente paso de su programa de cuotas de produccion.

Previo a la reunidn, los mercados descontaban una posicién cauta producto de las advertencias del principe
Abdulaziz, de Arabia Saudi, sobre la fragilidad de la demanda de cara a potenciales nuevas olas de la COVID-19. Sin
embargo, rumores de un acuerdo tacito promovido por Rusia para lograr un incremento de produccién frenaron el
impetu del precio del petréleo.

Pero, como si le faltaran incertidumbres a este mundo en recuperacion, la reunién se postergd, aunque se conocieron
algunas primeras pinceladas de los potenciales acuerdos: un incremento gradual y coordinado de la oferta de
petroleo por unos “cuantos meses”. La fractura se produjo en este punto, por una parte Emiratos pedia que fuera tan
solo hasta cierre de afio, mientras otros pedian hasta agosto de 2022 (moderando luego hasta abril de 2022). La
division no se logré subsanar y suspendieron, sin fecha, las conversaciones.

La lectura es ambigua. Para unos es un desacuerdo que implica estabilidad en los niveles actuales de produccion, lo
gue podria presionar los precios al alza en un mercado bastante apretado a nivel global. Pero, por otro lado, el
desacuerdo puede desencadenar la ruptura de la estrategia comun de la OPEP+ y daria carta blanca a los principales
productores para aumentar la produccion. Esto contendria el precio y podria incluso hacerlo retroceder. Asi, hasta no
formalizar una nueva reunion, los ojos estaran puestos en el cumplimiento de las cuotas pactadas por pais,
recordando que existe el incentivo de desalinearse beneficiandose de la disciplina de los otros paises miembros.

Para el mundo, el principal riesgo es una falta de entendimiento que eleve los precios del petrdleo lo suficiente que se
conviertan en un freno a la recuperacion econdmica. Pero para quienes lo producen, también esta la no despreciable
amenaza de finalizar los acuerdos, aumentar la produccion y repetir lo vivido en abril de 2020 cuando los precios del
petréleo fueron negativos. Por el momento, la OPEP+ esta de nuevo en desacuerdo.

1. Acuerdo entre los 13 miembros de la OPEP y 10 importantes productores fuera de la OPEP.
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversion" segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente
documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacién Publicitaria" a los efectos del articulo 36 del
Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las
empresas de servicios de inversion ("MiFID II").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningln caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones
de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas
legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u
opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables,
sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita, en
cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacién o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decisiéon de
ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA.
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