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Dada la ligereza con la que se recu-
rre a acusar al crudo, ya sea de la
inflacion mundial unas veces ya sea
de la recesion global otras, se en-
tiende que los mas avidos de encon-
trar razones en los que cifrar espe-
ranzas crean ver en la caida del pe-
tréleo la salvacion. Sin embargo,
antes de descorchar el Cava, con-
vendria pensarselo dos veces.

Aunque parezca dificil de creer,
hace menos de una década la misma
prestigiosa publicaciéon que ha em-
pezado este 2008 con un articulo
sobre las repercusiones de un barril
a 100 dolares apuraba el siglo XX
pronosticando un precio de cinco
dolares. El contraste entre ambos
horizontes, mas que hablar de la
incapacidad de los expertos para
adivinar el futuro ilustra la sensibi-
lidad del precio del petrdleo a la
evolucion de algunas variables
esenciales para entender la coyuntu-
ra geo-econdmicas presente. El con-
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traste entre la promesa de final de
los noventa y la realidad actual
puede caracterizarse en torno a siete
ejes:

1. A finales de los noventa, el sue-
fio de incrementos indefinidos
de productividad, el delirio pun-
tocom en las economias de la
Organizaciéon de Cooperacion y
Desarrollo Econémico (OCDE) y
la sucesiéon de batacazos en el
mundo “emergente” (descalabro
del sudeste asitico, quiebra ru-
sa, marasmo indio y crisis cam-
biaria brasilefia) llevaron a algu-
nos a anticipar un mundo en el
que el factor energia tenderia a
perder importancia. Por el con-
trario, hoy, aun sin conocer el
pleno alcance de la crisis interna-
cional que se estd iniciando, cabe
afirmar que el crecimiento eco-
némico mundial -el mucho o
poco que haya-seguird siendo
protagonizado por las grandes
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economias emergentes (India y
China) tan renombradas por su
capacidad de crecer como por su
fabulosa ineficiencia energética.

Por el lado de la oferta de crudo,
entonces las restricciones pareci-
an s6lo poder venir motivadas
por la escasez de inversiéon en
una industria que, salvo el pa-
réntesis de la primera “Guerra
del Golfo”, habia sufrido casi
quince anos de caidas de precios,
disensiones en el seno de la Or-
ganizacién de Paises Productores
de Petréleo (OPEP) y una falta
de concertacion crénica entre és-
tos y los productores ajenos al
cartel. La situacién es hoy muy
diferente: la mayoria de los pai-
ses dentro y fuera de la OPEP
producen cerca de sus maximos
y los acuerdos entre productores
dentro y fuera de la organizacién
son moneda corriente.

Desde el punto de vista de la
empresa petrolera, los gestores
estatales han ganado terreno en
la altima década desde Rusia
hasta Venezuela. Las empresas
“nacionales” no necesitan “im-
portar” capital y ademds han lo-
grado establecer fuertes posicio-
nes en los mercados de destino
por la via del control de empre-
sas de distribucién y refinerias.

En general, la tendencia hacia la
“privatizacion” de las esferas
econémicas ha recibido un fuerte
frenazo a nivel global. Ha retro-
cedido la confianza en las solu-
ciones de mercado y han resur-
gido las retéricas antiimperialis-
tas con diversos etiquetados a
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cuyo calor han proliferado la re-
nacionalizaciones, el levanta-
miento de barreras y la multipli-
cacién de incertidumbres que
penden sobre las inversiones in-
ternacionales.

El desbordamiento de la retérica
y de la practica antiglobalizadora
han tenido lugar en un contexto
de incremento de la intensidad y
el namero de los conflictos inter-
nacionales. El suefio de paz, aca-
riciado tras el derrumbe del Mu-
ro de Berlin y la cumbre arabe-
israeli de Madrid contrasta con
realidades como el 11-S, la Gue-
rra de Iraq o las tensiones en tor-
no a proliferaciéon irani concen-
tradas todas éstas en la zona del
mundo de la que depende el
suministro mundial de crudo.

La preocupacion medioambien-
tal se ha traducido en un incre-
mento de los controles sobre re-
finerias y buques que transpor-
tan crudo pero también en la
cancelaciéon de proyectos de ge-
neracion de energia nuclear. Asi,
al tiempo que se ha incrementa-
do la demanda de combustibles
fosiles se han elevado los costes
de satisfaccion de esta demanda.

En dltimo lugar, la otrora robus-
ta economia americana de finan-
zas publicas saneadas y posee-
dora de la tnica auténtica mo-
neda de reserva ha dejado paso a
una realidad en la que el billete
verde ha de competir estructu-
ralmente con el euro ademas de
verse lastrado por una coyuntura
que combina importantes défi-
cits fiscal y exterior.
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Precisamente, ha sido la debilidad
del dolar la que ha permitido aco-
modar el dramatico encarecimiento
del petréleo y ha amortiguando,
hasta el momento, el impacto de una
energia extraordinariamente encare-
cida. Sin embargo, en un contexto
de sobreendeudamiento, la caida en
valor de los activos denominados en
dolares ha terminado por ocasionar
dificultades a un ntimero creciente
de entidades financieras y empiezan
a acumularse los signos de agota-
miento. El déficit exterior americano
no responde al estimulo que supone
una divisa débil y el gobierno ame-
ricano ha decidido enfrentar la
amenaza de recesion con las armas
del keynesianismo (subir el gasto,
bajar los impuestos, endeudarse y
presionar a la Reserva Federal para

que baje el precio del dinero). Los
mercados han dado muestras de
dudar de estas medidas y han em-
pezado a poner también en tela de
juicio la viabilidad de que la econo-
mia mundial pueda neutralizar el
impacto de las dificultades america-
nas. Lo paradéjico del asunto es que
mientras las bolsas caian, el ddlar se
ha apreciado ligeramente y el barril
se ha abaratado. Los que veian en
un doélar barato y un petréleo caro la
causa de todos nuestros malos eco-
noémicos, es dudoso que vean ahora
disiparse la crisis de la mano de
crudo abaratado. Es maés, visto lo
visto, en ausencia de cambios pro-
fundos -y que necesariamente re-
querirdn tiempo- toda nuevo “aba-
ratamiento” del petréleo es probable
que nos cueste caro.
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