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Resumen

Mediante estadistica comparada y coeficientes de correlacidn, se analiza el comportamiento de
los precios del petréleo desde el afo previo al embargo de los paises petroleros drabes que fue
consecuencia de la guerra de Yom Kipur y condujo a un profundo choque de oferta, en 1973,
hasta el choque de demanda de 2020 (pandemia de la covid-19), y el de oferta, en 2022 (inva-
sion del gobierno ruso a Ucrania). Se plantea que la volatilidad del mercado estd determinada
por factores econémico-financieros y geopolitico-geoeconémicos, que el indice de precios del
petrdleo tiene un peso considerable en los precios de los commaodities y en la inflacién mundial,
y que, desde el punto de vista temporal, el ciclo de precios del crudo tiene un promedio de cin-
co afos, en el rango del ciclo Kitchin o de negocios. Frente a dichas fluctuaciones promedio,
las politicas comercial y financiera de los paises exportadores de petréleo bien podrian adquirir
un cardcter mds flexible.

Palabras clave: ciclos econdmicos, mercado petrolero internacional, choques de oferta y demanda,
geopolitica, geoeconomia, inflacién.

Abstract

Using comparative statistics and correlation coefficients, the behavior of oil prices is analyzed
from the year prior to the embargo of Arab oil-producing countries, which resulted from the
Yom Kippur War and led to a profound supply shock in 1973, until the demand shock of 2020
(the covid-19 pandemic), and the supply shock of 2022 (the Russian government’s invasion of
Ukraine). It is argued that market volatility is determined by economic-financial and geopolitical-
geoeconomic factors, that the oil price index has a considerable influence on commodity prices
and global inflation, and that, from a time perspective, the crude oil price cycle averages five years,
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within the range of the Kitchin or business cycle. Given these average fluctuations, the trade and
financial policies of oil-exporting countries could well become more flexible.

Keywords: economic cycles, international oil market, supply and demand shocks, geopolitics,
geoeconomics, inflation.

Introduccién!

La dindmica del mercado petrolero internacional, cuyas principales carac-
teristicas son su estrecha vinculacién con el ritmo de la actividad econémico-fi-
nanciera y su influencia sobre los indices mundiales de precios de los commodities
y al consumidor, enfrenta choques de demanda y de oferta. Los primeros se
dan en respuesta a una disminucién en el consumo de petréleo ocasionada
por la recesion o desaceleracién de la economia mundial, la cual se traduce
en un menor nivel de precios. Los segundos se asocian a interrupciones en
el suministro del petréleo, originadas en el dmbito econémico-financiero,
generalmente por un desajuste de la oferta con la demanda motivado por el
sobrecalentamiento de la economia, con pocos inventarios disponibles, o en
el geopolitico y geoecondmico, a causa de conflictos que involucran al menos
a un pais exportador de hidrocarburos, el cual, al disminuir su suministro,
causa una elevacién de los precios, incluso antes de que se agoten los inven-
tarios. Tal es el caso del choque petrolero que inicié en febrero de 2022 el
cual, como consecuencia de la invasién de Rusia a Ucrania, estuvo en 2020
precedido por un profundo choque de demanda por la recesiéon derivada de
la pandemia por covid-19.

Aunque la invasién a Ucrania puede analizarse desde el prisma de la geopo-
litica, dado que se trata de un intento de expansién territorial que altera la geo-
grafia politica del mundo, también es necesario reconocer el peso de los intereses
geoecondmicos de las potencias industriales y militares en dicho pais debido a la
pléyade de gasoductos que surcan su territorio para transportar gas hacia otras
naciones de Europa; a su cuantiosa produccién de cereales y aceite de girasol,
estratégicos para la alimentacién mundial y capaces de desestabilizar los pre-

El autor agradece las atinadas observaciones de dos dictaminadores anénimos, particularmente con re-
lacién al ciclo Kitchin y al debate sobre la eventual transicién de la geopolitica a la geoeconomia como
elemento clave en el estudio de las relaciones internacionales, sin descartar la complementariedad de
ambas. Los posibles errores no contemplados son, por supuesto, mi responsabilidad.
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cios internacionales de esos y otros productos; a su potencialidad en minerales
y otros recursos naturales, incluyendo tierras raras, y a su ubicacién estratégica
entre Rusia, el este de Europa, el mar Negro y, a través de este, los mares Egeo
y Mediterrdneo.

La geoeconomia es un importante campo de estudio que permite inter-
pretar de forma renovada multiples problemas de poder y dominacién que se
analizan en las relaciones internacionales; es asimismo una disciplina que ha
tenido un avance sustancial desde la década de 1980. Para algunos estudiosos
incluso tiende a suplantar a la geopolitica que durante la mayor parte del siglo
xx se arrogé la capacidad absoluta de interpretacion de la forma en que las
potencias europeas ejercieron su dominio sobre el resto del mundo a partir del
siglo X1, proceso en el que también participé Estados Unidos. Estos autores
manifiestan ademds que dicha suplantacién fue posible, sobre todo pero no
exclusivamente, por la aceleracién de la integracién de bloques econémicos
y comerciales a partir de la posguerra, y del papel de las empresas transnacio-
nales, particularmente las estadounidenses, cuyos intereses han impulsado a
sus gobiernos a transitar de una vision estratégica centrada en la dominacién
geografico-territorial a otra en la que lo mds importante es la dominacién eco-
némica, financiera y comercial.

Durante los tltimos 35 afios, la geoeconomia ha sido estudiada por mal-
tiples autores que han tomado como punto de partida a quienes acunaron la
idea: a Luttwak (1990) y Lorot (1987). De ahi se ha transitado a un periodo de
enriquecimiento del concepto original y de cuestionamiento. Los autores mds
conspicuos en esta etapa han sido: Cowen & Smith (2009), Wigell & Vihma
(2016), Vihma (2018), Sparke (2018) y Moisio (2019). En el mismo dmbito
de discusién, pero aplicado a la industria petrolera mundial —cuyos recursos
se consideran estratégicos y su produccién, comercializacién y transformacién
industrial recaen mayoritariamente en empresas petroleras multinacionales—
es relevante, entre otros, el trabajo de Escribano & Valdez (2016).

Las economias exportadoras de petréleo —en particular las que cuentan
con una empresa petrolera estatal con dominancia de mercado—, finalmente
tomadoras de precios por la presencia de las empresas transnacionales, podrian
considerar dos acciones importantes. Por una parte, tomar en cuenta las va-
riaciones de la oferta, la demanda, los inventarios y los precios. Por la otra,
llevar a cabo acciones que les permitan suavizar la inestabilidad del mercado,
habida cuenta de que con esto se contribuye a mejorar la composicién de los
ingresos por exportacién de mercancias y al equilibrio de las fuentes de finan-
ciamiento del gasto publico.

Este articulo persigue dos objetivos. En primer lugar, analizar las cau-
sas de los vaivenes del mercado petrolero internacional en un periodo de
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50 afios que llega hasta 2022; causas que se inscriben lo mismo en elementos
econdémico-financieros que geopoliticos y geoecondémicos. Para ello, se parte
del primer choque petrolero internacional de la posguerra provocado por
el embargo que impusieron los paises drabes del Golfo a Occidente, como
represalia por su apoyo a Israel en la guerra de Yom Kipur en 1973, hasta
llegar al choque de 2022, originado por la invasién del gobierno de Rusia a
Ucrania. En segundo lugar, se busca demostrar que existe una estrecha vincu-
lacién entre el precio del petrdleo con los indices mundiales de precios de
los commodities® y que, en sentido inverso, los choques de demanda inciden
inevitablemente en el precio del petréleo, ademds de que es posible deter-
minar el promedio de afios en que el precio del petréleo completa sus fases
alcista y descendente, lapso que se ajusta a un ciclo Kitchin o de negocios.?
A resueltas de lo anterior, y aunque eso no constituya un objetivo central de
este articulo, se mencionan algunas acciones de politica econémica que po-
drian amortiguar los efectos del ciclo petrolero en las finanzas puablicas y
en el saldo de la balanza comercial.

Para lograr los objetivos expuestos, se procede de la siguiente manera. En
el primer apartado se analiza el comportamiento del mercado petrolero in-
ternacional, concentrdndose en el ritmo observado por los precios del crudo;
las caracteristicas de los choques que experimenta la industria petrolera; los
actores agrupados por el lado de la oferta en miembros de la Organizacién
de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP), no miembros de esta, y asociados
alrededor de la llamada oprEP+, cuyo efecto en la estabilizacion del precio
ha sido muy importante a partir de 2020. En el segundo apartado se llevan
a cabo andlisis basados en series estadisticas con el propdsito de demostrar
que el precio del petréleo ejerce una influencia considerable en los indices
mundiales de precios de los commodities y al consumidor; que la dindmica
de la produccién petrolera responde al ritmo de la actividad econdmica, y
que esto se traduce en variaciones en los precios del petréleo que tienen una
determinada periodicidad, como sucede con los negocios. Como corolario,

El indice de commodities estd constituido por los subindices de energfa, agricultura y ganaderfa, metales
preciosos y metales industriales. Estos a su vez contienen indices por producto. Por ejemplo, en el de
energfa se incluyen: petréleo crudo West Texas Intermediate, petréleo crudo Brent, gasolina sin plomo,
gas natural Henry Hub, y diesel (World Bank, 2022).

El ciclo Kitchin, estrechamente vinculado a la actividad econdmica de corto plazo, se explica por la al-
teracion en el flujo de informacién que afecta la toma de decisiones de los agentes econémicos, espe-
cialmente las empresas (las petroleras no son la excepcién). Estas tienen propensién a variar al alza o a
la baja su produccién, sin conseguir que la misma se ajuste con precisién al punto de interseccion de la
oferta y la demanda, debido al rezago que observan los niveles de produccion respecto a las sefales del
mercado. Esto las lleva, por una parte, a acumular inventarios, provocando que los precios bajen, y por
la otra, a quedarse cortas, con lo que los precios suben (Kitchin, 1923).
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se esbozan algunas acciones de politica econémica que podrian contribuir a
moderar los efectos de los choques petroleros en las finanzas pablicas y en la
balanza comercial.

El comportamiento del mercado

Las constantes subidas y bajadas de los precios del petréleo en el siglo xx1 no
solo muestran que los choques de demanda y de oferta ocurren con gran regu-
laridad, no solo provocando una excesiva volatilidad en el mercado petrolero
internacional, sino que, aun reconociendo que la tendencia de largo plazo de
los precios ha sido al alza desde 1973, el ciclo de negocios, que es de corto
plazo, puede implicar caidas muy pronunciadas. Asi sucedié durante las crisis
de 2001-2002, asociada a la sobrevaloracién de las acciones de las empresas
tecnoldgicas; la de 2008-2009, vinculada a los derivados financieros, que tu-
vieron como principal subyacente los créditos hipotecarios impagables (Gran
Recesion), y la de 2020, causada por la excesiva desaceleracién de la economia
mundial a consecuencia de la pandemia por covid-19.

Después de dichas caidas, se observaron alzas sostenidas, con una duracién
de entre dos y tres anos, a partir de las cuales se entré en un periodo de relativa
estabilidad, para que posteriormente volvieran a ceder los precios (gréfica 1).
Por supuesto, esta informacién no es suficiente para prever el comportamien-
to del ciclo petrolero, que en el corto plazo ha tenido la duracién aproximada
antes expuesta, situdndose en la temporalidad del ciclo Kitchin, o de negocios
(3 a 5 anos) tratado con amplitud en Schumpeter (1964) y pormenorizado en
Van Duijn (1983, p. 6), como se verd mds adelante. Este conocimiento podria
contribuir al disefio de ejercicios de planeacién consistentes con el comporta-
miento del mercado.

Ademds de los efectos de la pandemia del covid-19 en la economia mun-
dial durante 2020, en 2021-2022 se dieron dos acontecimientos que genera-
ron enorme inestabilidad en el mercado petrolero. El primero, en 2020, fue
la rdpida, aunque a la postre insuficiente recuperacion de la economia mun-
dial. El segundo fue la decisién del gobierno ruso de invadir Ucrania el 24 de
febrero de 2022, lo que dio lugar al mayor choque petrolero internacional de
los dltimos treinta anos, no solo porque los conflictos armados desestabilizan
severamente los mercados de hidrocarburos, sino porque Rusia es el segundo
productor de petréleo crudo del mundo y por mucho el primer exportador
de gas natural a Europa. Aunque el mercado de la energfa, y en particular el
del petrdleo, se caracteriza por su inestabilidad y variabilidad (véase la linea
negra en la parte baja de la gréfica 1), las oscilaciones que habian mostrado sus
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precios (reflejo de los desequilibrios entre la oferta y la demanda) estuvieron
dentro de los rangos aceptables. Empero, la invasién rusa condujo a una va-
riacién al alza en marzo de 2022 de 37.44% respecto al mes anterior, algo no
visto desde la invasidn de Irak a Kuwait a principios de 1990, cuando se habia
situado en 36.81%.4

Gréafica 1. Precios spot del crudo marcador Brent en Europa y variabilidad mensual
Precio en dodlares por barril (D/B) y variabilidad en %
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Fuente: Con base en Energy Information Administration (2022).

Con relacién a los acontecimientos que desembocaron en la crisis de 2022,
el mercado petrolero internacional se habia tornado claramente de compradores
desde junio de 2014, como explican Escribano & Valdez (2016), lo que suce-
di6 tres anos después de que empezara a caer el indice general de precios de los
commodities. Esto en virtud de que llegaba a su fin la tendencia alcista de diez
afios experimentada por ambos indicadores, misma que habia iniciado a fines
del siglo xx e interrumpido brevemente por la crisis financiera de 2009. Des-
pués de esa caida, como muestra la grafica 2, los indices de precios de la ener-
gia en general, y del petréleo en particular, tomando 2010 como afio base, han
avanzado paralelamente, acercdndose atin mds a partir de la crisis del covid-19
(2020) y la invasién de Rusia a Ucrania (2022). Esta tendencia también aplica
para el resto de los commodities, cuyo indice se representa con barras en la gra-
fica 2. En particular, el alza de 2022 se debe a que los paises en conflicto son
grandes exportadores de trigo, maiz y semilla de girasol, ademds de que Rusia
es el principal exportador de gas natural a Europa, y muchos de los gasoductos

4 Variacién anual = (Pf - Pi) / Pfen %. Donde Pf = precio final y Pi = precio inicial.
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por los que se lleva a cabo su distribucién pasan por Ucrania. A nivel global, el
mercado de hidrocarburos vuelve a ser desde ese afio de vendedores.

Gréfica 2. indices mundiales de precios de petréleo, energfa y resto de commodities.
Base 2010 =100
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Coeficiente de correlacion precios petréleo-precios resto de commodities: 0.92802

Fuente: Con base en World Bank (2022).

En 2010 Rusia llegd a convertirse en el principal productor mundial de petré-
leo, superando a Arabia Saudita y Estados Unidos de América (Eua). Actualmente
se ha quedado atrds de este dltimo por la “revolucién del shale” que, junto con
otras acciones de estimulo a la produccién, permitieron a Eua mds que duplicar
su produccién a partir de dicho afio y aumentar su participacién en la produccién
mundial de 9% en 2000 a 18.6% en 2020 (cuadro 1). Se puede observar asimis-
mo que la produccién mundial de crudo, incluyendo condensados (hidrocarburos
que se encuentran en forma de gas en los yacimientos de petréleo y que, al entrar
en contacto con la temperatura de la superficie, se transforman en hidrocarburos
muy ligeros), llegé a 94.5 millones de barriles diarios (BD) promedio en 2019,
aunque en el cuarto trimestre alcanzé los cien millones de BD (E1a, 2022) para
descender a 88.4 millones de BD promedio en el afio siguiente por los efectos
del covid-19: una caida de 6.5% que implicé importantes ajustes en la oferta.
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Cuadro 1. Producciéon mundial de petréleo y condensados en paises seleccionados.
Miles de barriles diarios y participacion en %

2000  Particip 2005  Particip 2010  Particip 2015  Particip 2019 2020  Particip

Canada 2703 3.63 3041 3.72 3332 4.00 4388 4.79 5372 5135 58
México 3456 464 3766 4.60 2959 3.55 2587 2.82 1918 1910 22
EUA 7733 10.37 6901 8.44 7559 9.08 12789 13.96 17072 16476 18.6
Brasil 1276 1.71 1706 2.09 2125 2.55 2525 276 2876 3026 3.4
Venezuela 3112 417 3302 4.04 2842 3.41 2631 2.87 531 540 0.6

Reino Unido 2710 3.64 1838 225 1358 1.63 964 1.05 918 1029 12

Rusia 6583 8.83 9598 11.78 10379 1246 11087 1210 11679 10667 12.1
Irdn 3850 516 4217 5.15 4421 5.31 3853 4.20 3399 3084 3.5
Irak 2613 3.51 1833 224 2469 2.96 3986 4.35 4779 4114 4.7
Kuwait 2244 3.01 2669 3.26 2564 3.08 3069 3.35 2976 2686 3.0
Oman 955 1.28 774 0.95 865 1.04 981 1.07 971 951 11
Qatar 851 114 1148 1.40 1630 1.96 1933 2.1 1863 1809 20

Arabia Saudita | 9121 12.24 10839 13.25 9865 11.84 11998 13.09 11832 11039 125

E%i‘s' A 2599 349 2045 360 2937 353 3898 425 3999 3657 4.1
Argelia 1549 208 1990 243 1689 203 1558  1.70 1487 1332 15
Angola 746 100 1269 155 1812 218 1796 196 1420 1324 15
Congo 265 - 247 - 314 - 234 - 336 307 -
Egipto 779 105 672 082 725 087 726 079 653 616 07
(Eaglr;?:ria 118 - 380 - 306 - 260 - 160 161 -
Gabon 276 - 270 - 233 - 214 - 218 207 -
Nigeria 2174 292 2482 303 2533 304 2201 240 2102 1798 20
Sudan 179 - 294 - 462 055 109 - 98 86 -
China 3257 437 3642 445 4077 489 4309 470 3836 3901 44
India 726 097 755 092 901 108 893 097 830 771 09
Indonesia 1456 195 1096 134 1003 120 838  0.91 781 743 08

Total mundial 74543 100.00 81813 100.00 83293 100.00 91632 100.00 94961 88391 100.0

OCDE | 22235 29.83 20427 2497 19341 2322 24616 26.86 28992 28216 319
No OCDE | 52308  70.17 61386 75.03 63952 76.78 67015 73.13 65968 60175 68.1
OPEP | 30143 40.44 34189 4179 33784 40.56 36134 39.43 34933 31101 35.2

No OPEP | 44400 59.56 47624 5821 49509 59.44 55498 60.57 60028 57290 64.8

Unién Europea 852 1.14 867 1.06 626 0.75 535 0.58 415 394 -

Fuente: Con base en datos de BP (2021).

Con la revolucién del shale, Arabia Saudita, que era el primer productor
mundial a principios del siglo, pasé al segundo puesto a partir de 2010, aunque
siempre mostrdndose como el més dispuesto a llevar a cabo ajustes que permi-
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tieran reducir los efectos de la diferencia entre la capacidad instalada mundial
y la demanda (swing producer), gracias a la solvencia de su economia (Escriba-
no & Valdez, 2016). También debe destacarse la ripida caida de México como
productor de primer orden, al bajar de 3.8 millones de BD en 2005, lo que
representaba 4.6% de la produccién mundial, a 1.9 millones de BD en 2020,
2.2% del total. Algo similar sucede con el Reino Unido, que de 3.6% de la
produccién en 2000 baja a 1.2% en 2020. Un caso diferente, aunque ain mds
dramdtico, es el de Venezuela, pero no porque cayeran sus reservas, sino por
desavenencias entre su gobierno y el de EUa, su principal cliente, y por politicas
erréneas de produccién y comercializacién.

China, el principal importador actual de crudo del mundo, era responsa-
ble de 4.4% de la produccién global en 2000, participacién que mantiene en
2020. En cambio, otro gran consumidor, India, se ha situado desde 2000 un
poco abajo de 1% en produccién. Peor es la situacién de los paises miembros
de la Unién Europea, que en conjunto son dependientes en mds de 99.5% del
crudo importado, y mucho de este proviene de Rusia (27%), aunque pesan
mis los coeficientes del gas natural de dicho pais, con 38%, y del carbén, con
46%. En la parte baja del cuadro se observa que la participacién de la Organi-
zacién de Paises Exportadores de Petrdleo (orEp), formada en 1960, cuando
el precio promedio internacional del energético era de 1.90 D/B (BP, 2021),
ha tendido a disminuir: de casi 42% de la produccién mundial en 2005 pasé
a35% en 2020. Se trata de un cdrtel de vendedores que desde los anos setenta
ha estado constituido casi siempre por trece miembros, no necesariamente los
mismos, como se explica en seguida.

Dados sus intereses de gran exportador de crudo, en 2016 el gobierno y los
productores rusos tomaron la decisién de apoyar a la OPEP en su objetivo de
impulsar el precio del petréleo reduciendo la oferta. Para ello, se formé una
coalicién de 24 paises conocida como oPEP+. En ese momento, Ecuador atin
era miembro oficial de la organizacién, misma que en 2022 seguia estando
constituida por trece paises: por decisién de sus gobiernos, se reincorporaron
Congo y Gabén (2018); se unié Guinea Ecuatorial, y salieron Qatar (2018),
Ecuador (2020) e Indonesia (2022). Por su parte, la lista de 24 productores
de la oPEP+ se consolid6 al determinar sus gobiernos que se asociaran los
siguientes paises no miembros de la oPEP: Azerbaiydn, Baréin, Brunéi, Ka-
zajistin, Malasia, México, Omadn, Rusia, Suddn, Suddn del Sur, e incluso,
temporalmente, EUA, debido al acercamiento que habia establecido durante
su primera administracién el presidente Trump con el régimen de Putin. Era
claro que, de ser necesario, la oPEP+ también actuaria en sentido contrario;
es decir que, al ser su principal objetivo la estabilidad de precios, subiria su
produccién si estos cafan.
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Grafica 3. Precio promedio mensual del crudo marcador Brent en Europa 2014-2022.
Délares por barril

140

117.25
120 498 113:34
100

. 81.03 H
80 i 7417

> 64.08
60 - 54.87

40

ol -

20

o

—_— N
abr —/—/—/—/—/——

p—

T 530w a8 309 S ONOS 350 ©®5 3530995 30963530 630NN
T® T o0, ® 0T ToTw® TOoOTw® o, w®wm oY w® ToYwm T o«
o} o) o) o} o} o) o) o} o 5
C C C C C C C C C(U
[ 9] ) [} [ 9] 5] [ [}

Fuente: Con base en EIA (2022).

El gobierno de Eua participé en los acuerdos de reduccién de diez millones
de BD en la produccién de petréleo de cara a la caida a 18.38 D/B en el pre-
cio del crudo marcador Brent en Europa, en abril de 2020, como lo muestra la
gréfica 3. Una caida que fue consecuencia de la contraccién de la demanda por
la pandemia de covid-19, declarada por la Organizacién Mundial de la Salud
(oms) en marzo de ese afio. Empero, la reduccién conjunta no alcanzé la meta
de los diez millones de BD, sino que se estableci6 en 9.7 millones: el gobierno
mexicano propuso transferir su recorte individual de 300 mil BD a Eua, que lo
aceptd, pero no se reflejé en las cifras. Algo similar sucedié con Ecuador que,
al decidir su gobierno abandonar la opEP, quedd también fuera de la oPEP+.

Aunque con participaciones muy diferentes, quince paises dominan el mer-
cado petrolero internacional y son responsables de 81.5% de la produccién de
crudo y condensados (grifica 4). Por supuesto, destacan EUA, Rusia y Arabia
Saudita, con las participaciones que ya se presentaron arriba. En cuarto lugar se
ubica Canadd, con 5.8%, y le siguen Irak, con 4.7%; China, con 4.4%, e Irdn,
con 4.1%. El resto de paises, desde Brasil hasta Angola, tienen participaciones
que oscilan entre 3.4% y 1.5%. En este grupo se ubica México, con 2.1%.
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Gréfica 4. Principales quince productores de crudo y condensados en 2020. Total mun-
dial: 88391 miles de BD

Angola N 1,324.00
Argelia N 1,332.00
Nigeria NN 1,789.00
Qatar N 1,809.00
México I 1,910.00
Kuwait [ 2,686.00
Brasil I 3,026.00
Iran . 3,084.00
EA Unidos s 3,657.00
China I 3,901.00
Irak I 4,114.00
Canada I 5,135.00
Rusia I 10,667.00
A Saudita I 11,089.00
EUA I 16,476.00

2,000.00 4,000.00 6,000.00 8,000.00  10,000.00 12,000.00  14,000.00 16,000.00  18,000.00

Fuente: Con base en BP (2021).

En el cuadro 2 se presentan los niveles de produccién alcanzados por los pai-
ses de la opEP en 2020. Arabia Saudita es responsable de mds de 35% del grupo,
seguida con casi la tercera parte de ese nivel por Irak (13%) y Emiratos Arabes
Unidos (12%). Congo, Gab6n y Guinea Ecuatorial son productores margina-
les, con 1% o menos cada uno, pero su presencia hace que el mayor nimero
de miembros de la opEP (siete) se concentre en Africa. De América Latina solo
queda uno, Venezuela, y aunque es el pais con las reservas probadas mds abun-
dantes del planeta, 17.5% del total (BB, 2021), su actual produccidn es apenas
la sexta parte de la que tenia en 2000. Evidentemente no ha contado con una
adecuada politica petrolera. Lejos de resolver, ha acrecentado su conflicto con
EUA y no ha logrado retener a sus grandes socios de Occidente en un tiempo en
que se requieren cuantiosas inversiones en la industria petrolera. Ademds produce
crudo fundamentalmente pesado, cuya demanda mundial disminuye progre-
sivamente, y no cuenta con suficientes mejoradores o reductores de impurezas,
para poder colocarlo. Con la salida de Indonesia, ya no queda ningtin pais que
represente al sureste asidtico. Por su parte, las cinco naciones alrededor del Gol-
fo contribuyen con casi 80% del total de la produccién de la oPEP, mientras el
20% restante recae en sus socios africanos, mas Venezuela.
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Cuadro 2. Produccién promedio de crudo y condensados de los paises miembros de la
OPEP en 2020. Miles de barriles diarios

Pais Cantidad %

Arabia Saudita* 11039 355
Irak* 4114 13.2
Emiratos Arabes Unidos* 3657 11.8
Iran* 3084 9.9
Kuwait* 2686 8.6
Nigeria* 1798 58
Argelia* 1332 4.3
Libia* 1220 3.9
Angola™* 1324 4.3
Venezuela* 540 1.7
Congo 307 1.0
Gabon** 207 0.7
Guinea Ecuatorial** 161 0.5
Total 31101 100.0

*Paises miembros de la OPEP desde los afios 1960 o 1970, ademds de Gabdn, que salié en 1995 y reingres6 en 2018.
**Ingresaron Angola (2007) y Guinea Ecuatorial (2017); reingresé Gabdn (2018). Salieron Indonesia (2008 y 2022),
Ecuador (2020) y Qatar (2019).

Fuente: Con base en datos de BP (2022) y de OPEC (2022a).

Figura 1. Incorporacion de territorios ucranianos por el gobierno de Rusia y red
de gasoductos
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Fuente: Con base en informacion estratégica y de la Unién Nacional de Gas de Ucrania hasta marzo de 2023, y apoyo
del &rea de disefo de la UAM-Iztapalapa.

Por supuesto, la dindmica de los precios en 2022 ha estado determinada més
que por la recuperacion de la demanda mundial de hidrocarburos debido a la
transicién a una fase poscovid-19 y a problemas asociados al cambio climdtico
en algunos paises, por la invasién del gobierno de Rusia a Ucrania, en febrero
de ese ano, con el objetivo original de la anexién del Donbds, regién formada
por las autoproclamadas republicas populares de Lugansk y Donetsk, en 2014,
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afo de la anexién rusa de la peninsula ucraniana de Crimea, que alberga la base
naval de Sebastopol (figura 1, médulo derecho). En febrero de 2022, previa
la invasién de ambos estados, con un amplio porcentaje de poblacién rusa, el
Kremlin reconocié su independencia de Ucrania.

Con el paso del tiempo quedé claro que no era solo el Donbds lo que in-
teresaba al gobierno de Rusia, sino la mayor parte del sureste de Ucrania, des-
de la frontera occidental de Donetsk hasta cerca de la frontera oriental de la
ciudad de Odesa. Es decir, el presidente Putin habia decidido también la ane-
xi6n de las provincias de Jersén y Zaporiyia, lo que ademds de poseer tierras
raras, le permitirfa ejercer un dominio pleno sobre la salida de Rusia al mar
Negro, cuya importancia estratégica radica en que se comunica con los mares
Egeo y Mediterrdneo a través del estrecho de Ormuz, en territorio turco.’ El
gobierno de Turquia, por su parte, tiene algunas afinidades con las causas ru-
sas, y por el estrecho que domina se puede dar salida hacia Europa, Africa y
América a los productos rusos, entre los que destacan cereales, especialmente
trigo y maiz, semilla de girasol, fertilizantes, petréleo y gas. Previo el envio
de este ultimo por buquetanque, requiere licuarse, y al llegar a su destino, re-
gasificarse, lo que implica inversiones considerables, las cuales pueden verse
como un detonador del desarrollo regional. Complementariamente, Ucrania
estd surcada por gasoductos rusos y ruso-bielorrusos, que transportan el gas
natural a Polonia, Eslovaquia, Hungria y Rumania, por lo que, al menos en
términos comerciales, el entendimiento ruso-ucraniano resulta fundamental
para el Kremlin (figura 1, médulo derecho).

Es dificil prever la duracién del conflicto, y menos su desenlace; sin em-
bargo, parece claro que mientras continte la disputa por los cuatro territorios
ocupados, el precio de los hidrocarburos seguird siendo alto, a pesar del efecto
contrabalanceador de la oPEP+, ahora conformada por veinte paises, ya que
de los 24 arriba senalados habria que excluir a Eua (aunque en el segundo
mandato del presidente Trump podria regresar) y a tres de la propia orEp,
que por el momento no cooperan con los ajustes: Irdn, Libia y Venezuela.
Después de la aguda reduccién de casi diez millones de BD de su produc-
cién en plena pandemia, en mayo de 2022, el total ofertado ya se encontraba

En respuesta a una serie de contrataques por parte del ejército ucraniano, que a principios de septiembre
de 2022 le permitieron recuperar una parte del territorio que ya controlaba Rusia, al oeste de Lugansk,
el presidente Putin llamé, entre el 23 y 27 de ese mismo mes, a un referéndum en los cuatro territorios
ocupados, Lugansk, Donetsk, Zaporiyia y Jersén. La intencién era que los habitantes manifestaran su
preferencia por pertenecer a Ucrania o Rusia, teniendo como ventaja sus raices rusas y su dominio del
idioma ruso. A partir de dichos resultados, favorables a Rusia, dio a los dos tltimos territorios el reco-
nocimiento de estados independientes y oficializd, un dfa después, la anexién de los cuatro a Rusia, aun
sin la aceptacién del resto de naciones.
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en 42 124 millones de BD, como muestra la primera columna numérica del
cuadro 3. Al llevarse a cabo la reunién de inicios de junio, el pleno acordd
aumentarla para el bimestre junio-julio a 42772 millones de BD, en aten-
cién a que el mercado mostraba claros signos de recuperacién, de la mano
del comportamiento de la economia mundial. Empero, al final la cifra adop-
tada fue de 42531 millones, como muestra la segunda columna numérica
del cuadro 3. Mis tarde el mismo monto y estructura se ratificaron para el
periodo agosto-octubre, aunque en la prictica se fijaron en 43226 millones
de BD (tercera columna numérica), sugiriendo que empezaba a superarse el
proceso de recortes.

Cuadro 3. Cuotas de produccion del grupo OPEP+ comprometidas durante 2022.
Miles de barriles diarios

Pais Mayo Jun-Sept Agos-Oct Nov y Dic Dif May-Dic  Estruct. %
Argelia 1013 1023 1055 1007 -6 2.2
Angola 1465 1480 15625 1455 -10 3.7
Congo 312 315 325 310 -2 0.7
Guinea Ec. 122 123 127 121 -1 0.4
Gabon 179 181 186 177 -2 0.7
Irak 4461 4509 4651 4431 -30 1.2
Kuwait 2694 2724 2811 2676 -18 6.7
Nigeria 1753 1772 1826 1742 -1 4.1
A. Saudita 10549 10633 11004 10478 -71 26.5
Emiratos AU 3040 3075 3179 3019 -21 7.8
OPEP 10 25588 25835 26689 25416 -172 64.2
Azerbaiyan 688 696 717 684 -4 15
Bahrein 197 199 205 196 -1 0.4
Brunei 98 99 102 97 -1 0.4
Kazajistan 1638 1655 1706 1628 -10 37
Malasia 571 577 594 567 -4 15
México 1753 1753 1753 1753 0 0.0
Oman 846 855 881 841 -5 1.9
Rusia 10549 10663 11004 10478 -71 26.5
Sudéan 72 73 75 72 0 0.0
Sudan del Sur 124 126 130 124 0 0.0
No OPEP 16536 16696 16537 16440 -96 35.8
TOTAL 42124 42531 43226 41880 -268 100.00

Nota: Las cifras pueden no coincidir con las de la OPEP, por los desfases de inicio y cierre de periodos.
Fuente: Con base en OPEC (2022b, 2022c).

En una reunién celebrada a principios de octubre de 2022, y debido a que
se volvié a detectar debilidad en el mercado, esencialmente provocada por la
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guerra en Ucrania, por la inflacién que obligaba a los bancos centrales a au-
mentar sus tasas de interés, y por el escepticismo respecto a la recuperacién del
producto mundial, el pleno de la oPEP+ acordé una nueva reduccién en su oferta
de crudo de dos millones de BD. Independientemente de la cifra declarativa,
dicha reduccién quedé establecida en 1346 millones de BD, como muestran
las diferencias entre la tercera y cuarta columnas numéricas del cuadro 3. Con
esto, los gobiernos dejaron la produccién de la mayoria de los veinte paises
practicamente igual a la que tenfan hasta mayo previo, con excepcién de los de
Arabia Saudita y Rusia, que decidieron absorber cada uno 26.5% del recorte
total (268 mil BD) respecto a mayo previo; Irak, con 11.2%; Emiratos Arabes
Unidos, con 7.8%, y Kuwait, con 6.7%.

La situacién mds dificil de la industria mundial de los hidrocarburos co-
rresponde al gas natural dadas las pocas plantas de licuefaccién y regasifica-
cién en Europa y la insuficiencia del gas ofrecido por las empresas de Eua,
Noruega y Paises Bajos para cubrir la demanda del continente que dejaron
descubierta las empresas rusas ante la represalia de los paises occidentales
por la invasién del gobierno ruso a Ucrania. El pais mds afectado es Alema-
nia; adn asi, su gobierno decidi6 suspender desde el principio del conflic-
to la aprobacién del gasoducto Nord Stream 2, con una extensién de 1200
kilémetros a través del mar Bdltico, plenamente construido y listo para
transportar gas natural desde la bahia de Ust-Luga, en el suroeste de San
Petersburgo, hasta Greifswald, en la costa norte de Alemania. La situacién
se complicé a principios de septiembre de 2022, cuando en Rusia se anun-
ciaron labores de mantenimiento al ducto Nord Stream 1, lo que conducirfa
a interrupciones en el suministro, y empeoré en la tltima semana de dicho
mes, cuando ambos ductos fueron objeto de sabotaje, sin que ninguna de las
partes se responsabilizara. Con esto quedd claro que tanto el pais oferente
como los paises demandantes daban mds importancia al conflicto bélico que
a los acuerdos de suministro.

Vinculacion con otras variables

Como ya se manifesté arriba, las estadisticas sugieren que las variaciones del
precio del petréleo afectan de manera importante tanto al indice de precios de
los commodities como al indice mundial de precios al consumidor (1mpc); que la
dindmica del mercado petrolero internacional depende directamente del com-
portamiento de la demanda agregada, y que el ciclo de corto plazo que exhiben
sus precios evoluciona de modo similar a la de la economia en su conjunto; es
decir, en términos de duracién se acerca a un ciclo Kitchin.
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Vinculaciones del precio del petroleo con el indice de los commodities
y el indice mundial de precios al consumidor

A nivel de andlisis de agregados, el punto de partida es la técnica estadistica de
Johnston & Dinardo (1997, cap. 1) respecto a que un elemento esencial en la
determinacion de la direccién de causalidad de dos variables, cuando las prue-
bas convencionales arrojan resultados ambiguos, es la légica econdmica. Este
problema se presenta en el estudio de la relacién de causalidad entre los precios
de los combustibles y los diversos indices de precios. Tedrica y analiticamente,
el indice de precios promedio del petréleo tiene un peso importante en la evo-
lucién del indice de precios de la energia. Los resultados con base en la serie de
datos de 50 afios (1972-2021) que fundamenta este trabajo muestran que el co-
eficiente de correlacidn de Pearson (intensidad de la relacién lineal entre ambas
variables) se ubica en 0.99864. De la misma manera, la relacién de los precios
promedio del petréleo con el indice de precios del resto de commodities, arroja
un coeficiente de 0.9802. La grafica 2 presentada arriba muestra que las lineas
correspondientes a los dos primeros indices avanzan estrechamente ligadas e
incluso una linea se superpone a la otra. Respecto al indice que representa al
total de los commodities, excluyendo la energia, la vinculacién también es muy
estrecha: ambas variables sefialan un coeficiente de correlacion de 0.92802. Es
decir, que en 92.8% de los casos las observaciones tienden a avanzar en el mis-
mo sentido, no obstante que puedan mantener cierta distancia, como muestran
las tendencias de las barras y la linea doble en la gréfica 5.

Cuando se analiza el comportamiento interno del sector energético desde una
perspectiva de corto plazo, se observan asociaciones similares. La grafica 5 mues-
tra, por una parte, que el precio del crudo Brent en Europa casi se cuadruplicé
entre mayo de 2020 y mayo de 2022, ya que pasé de 29.38 D/B en el primer
mes a 113.34 D/B en el segundo. Por otra, el precio del gas natural en el puerto
libre Henry Hub, Luisiana, Eua, medido en millones de unidades termales bri-
tdnicas (BTU, por sus siglas en inglés), estuvo cerca de quintuplicarse. Mientras
tanto, el precio de la gasolina regular estadounidense crecié 2.4 veces. A pesar de
las diferencias entre estos ritmos de avance, las variaciones de los tres indicadores
corrieron en el mismo sentido, particularmente en el caso del petréleo crudo,
materia prima de los carburantes, y de la gasolina regular, lo que se refleja en un
coeficiente de correlacién de 0.974221. En cuanto a la asociacién de los precios
del petréleo y del gas natural, dado que en los tltimos meses se trata de dos ener-
géticos que compiten entre si, tienen ciclos de demanda estacionales diferentes,
sobre todo durante el invierno, y desde la invasién decidida por el gobierno de
Rusia a Ucrania se ha incrementado mds el precio del gas natural, el valor del
coeficiente es un poco inferior a los dos anteriores: 0.852021.
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Gréfica 5. Precios del gas (Dls. por millon de BTU, Henry Hub, eje izquierdo, linea conti-
nua); la gasolina regular promedio en EUA (Dls./galén, eje izquierdo, linea gruesa), y el
crudo Brent (Dls. por barril, eje derecho, barras)
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Coficiente de correlacion petroleo-gas natural: 0.852021.
Coficiente de correlacion petréleo-gasolina: 0.974221.
Fuente: Con base en EIA (2022).

El gas natural es el energético en el que los paises de Occidente habian for-
jado sus esperanzas como ultimo eslabén de los recursos fésiles por ser el menos
contaminante, y transitar con su apoyo a fuentes renovables de energfa buscan-
do apuntalar la lucha contra el cambio climdtico. La prolongada guerra librada
entre los gobiernos de los paises de Occidente y Rusia, teniendo como escenario
el territorio ucraniano, implica una interrupcién del proceso de transicién para
la mayoria de aquellos y pricticamente para todas las economias emergentes y
en desarrollo. Ambos grupos han vuelto a recurrir a sus plantas termoeléctricas
a base de carbén, combustéleo y diesel para generar electricidad, ademds de
que estdn aplazando la sustitucién de medios de transporte propulsados con
gasolina y diesel por otros que utilizan electricidad y que aseguran emisiones
minimas de diéxido de carbono (CO2) y ozono (O3), dos de los cuatro gases
de efecto invernadero mds preocupantes. Los otros dos son, en primer lugar, el
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metano (CH4), para el que los planes de control son atin mds débiles, puesto
que el sector pecuario, su principal generador, estd destinado fundamental-
mente a la alimentacién y puede tomar mucho tiempo modificar los patro-
nes de consumo y encontrar alternativas para sus productos en los paises en
desarrollo. Y, en segundo, el diéxido de azufre (SO2), generado en particular
por la industria petrolera. Esta tltima se resiste a ceder el paso a las energias
renovables, como quedé demostrado en la Conferencia de las Naciones Uni-
das sobre Cambio Clim4dtico, o Conferencia de las Partes, COP28, celebrada
en Dubai, Emiratos Arabes Unidos, entre fines de noviembre y principios de
diciembre de 2023.

Grafica 6. indice de precios del petréleo (eje izquierdo, linea doble) e indice mundial de
precios al consumidor (eje derecho, linea solida)
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Coeficiente de correlacién precio petréleo-inflacién mundial 1973-2022: 0.410357.
Coeficiente de correlacion precio petréleo-inflacion mundial 2000-2022: 0.498537.
Coeficiente de correlacién precio petréleo-inflacién mundial 2010-2022: 0.647774.

Fuente: Con base en World Bank (2022).

Un ejemplo del retardo en la transicién energética lo ofrece México. Su go-
bierno habia establecido, en el marco de la COP21, llevada a cabo en Paris en
2015, que para 2021 30% de su generacién de energfa provendria de fuentes
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limpias (energia verde), y que en 2024 el coeficiente subiria a 35%. En mayo
de 2022 el gobierno comunicd, en un documento de planeacién de mediano
plazo, que esta Gltima meta se posponia para 2035 (Sener, 2022a), y aunque
a fines del tercer trimestre de 2022 manifesté que regresaba a la meta original,
dejé una enorme duda respecto a las bases con que determinaba la transicion.
Esto debido a que, por una parte, la participacién de las energias edlica y foto-
voltaica en la generacién de electricidad seguia siendo muy baja, apenas 0.03%
en 2021 (Sener, 2022b). Por otra, se estaba incluyendo dentro de las energfas
verdes la electricidad generada a partir de plantas de ciclo combinado —61%
de la generacién total (Sener, 2022b)—, equipadas con una turbina de vapor
y otra de gas natural, que es un recurso f6sil.

Por lo que respecta al posible efecto de arrastre del indice de precios del pe-
tréleo en el MPC, para lo que se retoma el razonamiento teérico-econométrico
expuesto arriba por Johnston & Dinardo (1997, cap. 1), la grifica 6 muestra
que existe una asociacién de largo plazo entre ambas variables de 0.410357.
Si se toma el periodo de 2000 a 2022, el coeficiente sube a 0.498537, y si se
acorta el lapso a 2010-2022, una vez concluida la gran recesién, aumenta a
0.647774. Es decir, que en los ultimos anos ha ido aumentando el peso del
indice de precios del petréleo en el mMpc, coincidiendo con lo que sucede al
interior de la mayoria de economias.

Vinculacion con el PIB mundial y con el ciclo economico

En este apartado se muestra la vinculacién entre las tasas de crecimiento del
p1B mundial y de los precios del petrdleo, asi como la ciclicidad del mercado
de dicho energético y su posible relacién con la actividad econémica. Esto se
lleva a cabo bajo la presuncién macroeconémica de que es el crecimiento del
producto el que determina la evolucién de los precios, en este caso del crudo,
via aumentos o disminuciones en la demanda del energético. Como mues-
tran las notas de pie de la gréfica 7, la vinculacién entre ambas variables si
bien genera un coeficiente de correlacién positivo, este es de apenas 0.02100.
Empero, a medida que se incorpora la técnica de acotamiento del periodo de
andlisis hacia lapsos mds recientes, el coeficiente pasaa 0.612769 en 2000-2022
y 2 0.701665 en 2010-2022. Es decir que, como en el caso presentado en el
parrafo anterior, a medida que se avanza en el siglo xx1, aumenta el peso del
crecimiento del P1B mundial en el precio del petrdleo.

Por otra parte, al analizar la ciclicidad del precio queda claro, por las barras
sombreadas de la grifica 7, que tanto la industria petrolera como la actividad
econémica mundial entran en fases recesivas o de desaceleracién en lapsos
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similares. En particular, lo hacen de manera simultdnea en los diez siguientes
afos o lapsos: 1975, 1980, 1982, 1985-1986, 1991-1992, 2001, 2009, 2012,
2014-2016y 2019-2020. Solo en 1985-1986, 2012 y 2014-2016 se observan
caidas de precios sin que la economia mundial haya sufrido contracciones lo su-
ficientemente grandes para considerarse recesiones. Por otra parte, en el mismo
lapso, el National Bureau of Economic Research (NBER), institucién encargada
de medir los ciclos econémicos en EUA, identifica siete recesiones en dicho pais,
y en todas ellas el precio del petrdleo acusé caidas considerables: 1973-1975,
1980, 1981-1982, 1990-1991, 2001, 2007-2009, y 2020.°

Gréfica 7. El ciclo econémico de los precios del petréleo (eje izquierdo) y su vinculacion
con el ciclo de la economia mundial (eje derecho).Variaciones anuales porcentuales
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Coeficiente de correlacion 1973-2022: 0.02100.
Coeficiente de correlaciéon 2000-2022: 0.612769.
Coeficiente de correlacion 2010-2022: 0.701665.
Fuente: Con base en BP (2022) y Banco Mundial (2022).

De la misma manera que a nivel de la economia mundial, las recesiones ex-
perimentadas hasta ahora por EUA, pais que representa casi la cuarta parte del

Los criterios del NBER para establecer que la economia de Eua ha entrado en recesién incluyen, ademds
de una contraccién significativa y generalizada del P18 con una duracién de varios meses, el empleo, el
ingreso personal libre de transferencias, la produccién industrial y diversas formas de gasto en consumo
(NBER, 2022).

R. Gutiérrez-Rodriguez | Cincuenta afios de ciclos del mercado petrolero internacional, 1972-2022
Perfiles Latinoamericanos, 33(66), 155-179 | FLACSO México | por: dx.doi.org/10.18504/pl3366-008-2025



pi8 mundial (Banco Mundial, 2022), han influido determinantemente en las
caidas de los precios del petréleo, excepto las correspondientes a 1985-1987,
2012y 2014-2016. En estas, no necesariamente se puede hablar de choques de
demanda, sino de correcciones del mercado y de desacoplamiento entre la pro-
duccién de petrdleo y la cantidad de dicho energético que realmente puede ab-
sorberse. En 1985-1987, era evidente que el precio tuvo que corregirse después
de los extraordinarios aumentos de que habia sido objeto entre 1973 y 1981 en
respuesta a problemas geopoliticos y geoeconémicos en la region del Golfo. En
2012y en 2014-2016 todos los precios de los commaodities, particularmente el del
petrdleo, entraron en una fase descendente, vinculada en particular al exceso de
produccién, determinada por la revolucién del shale (en particular, entre mayo
de 2014 y mayo de 2016 el precio del crudo acusé una caida de 72%, como se
deduce de la grifica 1).

Conclusiones

Este documento se ha propuesto analizar los ciclos que ha experimentado el
mercado petrolero internacional a lo largo del periodo de cincuenta afos que se
extiende de 1972 a 2022, los cuales se asocian a choques de oferta y de demanda.
Coincidentemente, tanto el choque de apertura del periodo, como el del cierre
de este, han sido de oferta. El primero estuvo provocado por el embargo que en
1973 impusieron los paises productores de la regién del Golfo a los paises de
Occidente como represalia por su apoyo a Israel en la guerra de Yom Kipur; el
del cierre, por la invasién de Rusia a Ucrania, en febrero de 2022.

El andlisis ha permitido observar que existe una estrecha asociacién lineal
entre el precio del crudo y los indices mundiales de precios de los commodities
y al consumidor (1mpc). En el caso de los primeros, la influencia es muy alta si
se considera la participacién que en él tienen el petréleo y los energéticos (los
otros tres subindices son: agricultura y ganaderfa, metales preciosos y metales

Es interesante observar que el proceso de transicién de la importancia de los andlisis geopoliticos frente
a los geoeconémicos respecto al comportamiento del mercado petrolero internacional descrito por Es-
cribano & Valdés (2016) se cumple hasta la caida de los precios del crudo de mediados de 2014, afio
en que dichos autores cierran su trabajo. Sin embargo, pierde fuerza posteriormente debido a la anexién
por parte del gobierno ruso de la peninsula de Crimea, en 2014, y de la region ucraniana del Donbds,
en 2022, cuya motivacién es mds geografico-territorial que econémico-financiera, ya que subyace la
figura del imperio soviético, aun reconociendo el cardcter estratégico de las tierras raras. Esto tiende a re-
forzar los argumentos a favor de una transicién dialéctica de las visiones geopolitica y geoeconémica
(Sparke, 2018), con una clara coexistencia entre ambas (Vihma, 2018). Es decir, que parece no tratar-
se del final de un paradigma y el inicio de otro, en caso de tomar de manera lineal la interpretacién de
Kuhn (1962) sobre las revoluciones cientificas.
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industriales). En el caso del iMpc se evidencia una asociacién también positiva,
aunque no tan contundente, con un coeficente de correlacién de Pearson para
todo el periodo de 0.410357. Empero, a medida que se estratifica por subpe-
riodos, yendo de 2000 hacia adelante, dicho coeficiente crece: pasaa 0.498537,
en 2000-2022, y a 0.647774, en 2010-2022. Es decir, que la asociacién lineal
entre ambas variables se refuerza con el tiempo, lo que explica por qué a partir
de la recuperacién de la demanda de petréleo, en 2021, y particularmente de la
invasién de Rusia a Ucrania, en 2022, la inflacién mundial ha experimentado
ritmos de crecimiento tan elevados.

En general, los choques de demanda siempre conducen a choques en el mer-
cado petrolero, de lo que se seguiria que el ciclo del mercado petrolero y el de la
economia en su conjunto tienen una evidente asociacion lineal. Si se parte del
coeficiente de correlacion, dicha asociacién siempre ha sido positiva, pero como
muestran los valores en la base de la grafica 8, esta fue débil en el lapso completo
de andlisis. Aunque se fue intensificado con los afios, como muestra el hecho de
que pasé a 0.612769, en 2000-2022, y a 0.701665, en 2010-2022.

Por lo que se refiere al nimero de ciclos observados por el precio del petréleo
a lo largo del periodo, que incluyen sus respectivas recesiones, los afos o lapsos
sombreados con barras de color gris de la grafica 7 muestran que se trata de diez,
lo que arroja una recesién promedio cada cinco afios, en el rango desde el punto
de vista temporal del ciclo Kitchin. Estos han coincidido, total o parcialmente,
con caidas del p1B mundial (no siempre recesiones), asi como con siete recesiones
en EUA contabilizadas por el NBER. A diferencia de lo observado para el precio del
petrdleo, dicha institucién no registra como tales los lapsos 1985-1986, 2012
y 2014-2016, anos en que los precios del crudo cayeron, como excepcién, por
problemas diferentes a los de demanda efectiva: en el primer caso se debié a un
asentamiento después del alza de los anos setenta, y en los dos tltimos casos por
el exceso de produccién estadounidense debido a la revolucién del shale.

Con relacién a la politica petrolera, los paises exportadores de crudo —mu-
chos de ellos con una empresa petrolera con capital estatal mayoritario y al
mismo tiempo importadores de productos petroliferos— suficientemente co-
nocedores de los ciclos de la industria petrolera, podrian optar por estrategias
acomodaticias de produccién y comercializacién. Es decir, podrian adoptar
medidas contraciclicas como respuesta pragmadtica a un mercado que se carac-
teriza por la volatilidad. El prerrequisito para lograrlo, y que irfa en linea con
lo que propone internacionalmente la mayoria de los gobiernos de los paises
productores, es tener la disposicion de sincronizar sus medidas internas con los
objetivos de estabilizacién del precio internacional, y con ello evitar sobresal-
tos para la economia mundial y para sus propias economias, que lo resentirian
por la via de las finanzas publicas y la balanza comercial.
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En el objetivo de estabilizacién del mercado petrolero han coincidido desde
hace muchos afios tanto las economias importadoras netas de crudo como las
de la oPEP. Asi lo han puesto de manifiesto los jefes de Estado y de gobierno, y
los ministros de energfa y finanzas de ambos grupos de paises después del apren-
dizaje adquirido por los choques petroleros de los afios 1970, todos de cardcter
geopolitico (guerra de Yom Kipur, revolucion de Irdn, guerra Irdn-Irak) y sus
consecuencias. Esto es, que los cambios radicales de tendencia de los precios no
han convenido ni a productores ni a consumidores, pero si han debilitado a la
economia en su conjunto. A manera de ejemplo, mientras entre 1972 y 1982
los precios del crudo se incrementaron 16 veces, entre 1982 y 1998 se redujeron
56%, con lo que en términos reales précticamente regresaron al nivel que se tenfa
en 1972 (gréfica 2 y BB, 2022). Coincidentemente, el producto mundial crecié en
términos reales durante los doce afios previos a 1973 a una tasa promedio anual
de 5.1%, la cual disminuyé a 3.1% entre 1973 y 1998 (Banco Mundial, 2022).

La inestabilidad descrita explica el esfuerzo de la opEP+, compuesta por
veinte paises en 2022 (cuadro 3), por regular la oferta mundial de crudo. La
diplomacia internacional que puede emanar de los gobiernos de diez paises que
apoyan a la oPEP, sobre todo practicada con acciones de regulacién de su pro-
pia oferta, puede rendir frutos extraordinarios. En otros términos, los recortes
y aumentos de la produccién en respuesta a las condiciones del mercado no
deberfan circunscribirse a los grandes productores de la opEP, apoyados por los
gobiernos de Rusia y Kazajistdn, como se observé en los tltimos meses de 2022.
Para que el grupo funcione, los ajustes deben ser suscritos por los gobiernos de
todos los paises miembros.

De la misma manera, es deseable que las industrias petroleras de los paises
exportadores netos de crudo y al mismo tiempo importadores netos de pro-
ductos refinados, entre las que se incluyen las de México, Ecuador, Brasil, Ma-
lasia e Indonesia, cuenten con un nivel aceptable de capacidad instalada en su
industria refinadora. Esto les permitiria expandir o reducir sus importaciones
de productos petroliferos de acuerdo con el ciclo de precios y el grado en que
las cotizaciones de dichos refinados se despeguen del crudo. Estos diferenciales
hasta ahora han implicado beneficios para las empresas importadoras y las dis-
tribuidoras minoristas, no necesariamente para el desarrollo de las industrias
petroleras de los paises productores.
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