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Finalmente las estrellas se han alineado para el mercado del petróleo tras una mala racha de tres años
caracterizada por una caída abrupta de los precios, y su posterior estancamiento en niveles relativamente
bajos. Sin embargo, de junio a diciembre de 2017, el precio del Brent aumentó en un 40% y rompió la
barrera de los $60 dólares por barril por primera vez desde mediados de 2015. 
 
 
La mayor parte de este aumento se explica por la demanda. En la segunda mitad de 2017 las economías
de Estados Unidos, la Unión Europea, China e India registraron un crecimiento sólido que derivó en una
mayor demanda de petróleo y sus derivados. La oferta también ayudó a la recuperación de los precios
gracias a la disciplina ejercida por la OPEP y sus socios tras el acuerdo para recortar su producción en 1,8
millones de barriles diarios.
 
 
En las economías desarrolladas, los inventarios de crudo han disminuido de manera sostenida si bien
continúan en niveles superiores a su promedio de cinco años. Además, el ajuste en inventarios se ha visto
favorecido por el comportamiento de la curva de futuros que ha asignado una prima más alta a las
transacciones de corto plazo, situación conocida como backwardation. 
 
 
La evidencia disponible sugiere que los precios del petróleo seguirán aumentando en el 2018. Por una
parte, la economía global se mantendrá en una trayectoria de crecimiento superior a su tendencia de largo
plazo. Mientras que el acuerdo para reducir la producción permanecerá vigente durante todo el año. Lo
anterior contribuirá a reducir aún más los niveles de inventarios y elevar los precios.    
 
 
Al desarrollo de los fundamentales se suman elementos de incertidumbre geopolítica, que podrían restringir
la oferta en el corto plazo y exacerbar la subida en precios. Entre éstos destacan: las tensiones entre el
movimiento independentista kurdo y el gobierno central en Irak, así como la probabilidad de que Estados
Unidos imponga nuevas sanciones a Irán, después de que la administración Trump se negara a certificar el
acuerdo nuclear. Asimismo, la evolución tanto de la campaña anticorrupción como de la ambiciosa agenda
de reformas, lideradas por el príncipe heredero al trono de Arabia Saudita, podrían añadir volatilidad al
mercado en el corto plazo.
 
Pero quizá la mayor incertidumbre sea la rapidez con la que la oferta responderá a precios más altos. La
industria del petróleo shale en Estados Unidos y otros productores alrededor del mundo podrían elevar la
oferta en un periodo relativamente corto de tiempo. Lo anterior sugiere que si bien la OPEP ha gestionado
el ciclo con cierta eficacia, la lucha por ganar cuota de mercado dificultará mantener los precios por encima
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de los $60 por barril de forma sostenida.

 

 Artículo de Prensa 2



  
 

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene carácter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboración propia o procedentes o basadas en fuentes
que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificación independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no
ofrece garantía, expresa o implícita, en cuanto a su precisión, integridad o corrección.
Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologías generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolución histórica de las
variables económicas (positiva o negativa) no garantiza una evolución equivalente en el futuro.
El contenido de este documento está sujeto a cambios sin previo aviso en función, por ejemplo, del contexto económico
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, invitación o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningún contrato,
compromiso o decisión de ningún tipo.
Especialmente en lo que se refiere a la inversión en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables económicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningún caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversión y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversión serán las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
información que necesiten para esta toma de decisión.
El contenido del presente documento está protegido por la legislación de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproducción, transformación, distribución, comunicación pública, puesta a disposición, extracción,
reutilización, reenvío o la utilización 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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