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COMENTARIOS AL GRAFICO “EVOLUCION DE LA DEMANDA Y LA
OFERTA DE CRUDQ”

Desde diciembre de 2003 hasta junio de 2007, la extraccion de crudo ha discurrido por
encima de la demanda, posibilitando la fuerte expansidon de la economia mundial.

Vemos como la produccion de todo tipo de crudo experimenta un fuerte crecimiento entre
diciembre del 2003 y septiembre del 2005, pasando de 79,7 millones de barriles diarios
(mbd) en diciembre del 2003 a 84,5 millones en septiembre de 2005. A continuacion dicho
crecimiento se modera entre octubre del 2005 y junio de 2007, fecha en el que la demanda
se iguala con la produccidn en torno a los 84,5 mbd.

A partir de esa fecha la produccidon de crudo, aunque experimenta un fuerte crecimiento, es
incapaz de seguir el ritmo de la demanda, hasta que en agosto del 2008 se produce la crisis
de las “subprime” y la extraccién de petrdleo llega a un maximo de 86,5 mbd y el precio del
crudo alcanza el maximo histdrico de 147 S/bbl.

Como consecuencia del fuerte pardon de la economia mundial, caen en picado tanto la
demanda como la oferta de crudo, aunque esta ultima en menor medida, hasta septiembre
de 2009, en que se situan en el entorno de los 85 mbd. Ese diferencial positivo entre la
produccién y la demanda de crudo, con la consiguiente bajada del precio del barril, da un
respiro a la actividad econdmica que inicia un proceso de recuperacion.

En junio de 2010, se vuelven a igualar la extraccién y la demanda de crudo en torno a los
86,4 mbd, recuperandose los niveles alcanzados en el momento que estallé la crisis de
agosto del 2008.

De nuevo, a partir de esa fecha, la demanda vuelve a distanciarse de la oferta, de manera
creciente, hasta que de nuevo, vuelve a estallar la crisis, esta vez bajo la forma de “crisis de
deuda soberana”, y previsiblemente, en contra de las previsiones del ultimo Outlook
Monthly Report de la Asociacidn Internacional de la Energia, la demanda de crudo volvera a
remitir, hasta situarse en niveles en que pueda ser satisfecha por la capacidad de extraccion
de crudo, y probablemente por debajo de éstos, y ante la miopia y la falta de medidas
drasticas a nivel mundial que afronten el problema fundamental de la economia mundial,
volveran a producirse los mismos episodios.

Mi prevision, a la vista de los ultimos acontecimientos, es de que volvamos a experimentar
un periodo de dos afios de economia a la baja, seguida de otro afo en la que la economia
volvera a crecer timidamente, para volver de nuevo a enfrentarse con la barrera fisica de la
imposibilidad de extraer mas crudo. Es decir, lo mas probable es que se vuelva a desatar
una nueva crisis, probablemente mucho mas grave, a mediados del 2014. Eso si no suceden
acontecimientos aun mas graves.
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COMENTARIOS AL GRAFICO “DIFERENCIAL ENTRE LA OFERTA Y LA
DEMANDA DE CRUDO”

En este segundo grafico se corrobora lo dicho en los comentarios al anterior grafico.

De forma aun mas clara se evidencian los vaivenes ciclicos en los desajustes entre la
extraccion y la demanda de crudo mundial.

Si en lugar de analizar la produccion de la totalidad de crudo (incluido el crudo virtual de los
“processing gains”), se analizase el comportamiento del crudo convencional (el oro negro
de tota la vida), la imposibilidad de hacer frente a la creciente demanda seria aun mas
evidente, ya que la produccién del crudo convencional tocé maximos en el afio 2005.

De todas formas, las nuevas formas de petrdleo (NLG, shale oil, petréleo profundo, tar
sands), ademas de poseer una TRE sensiblemente inferior a la del crudo convencional
suponen una aportacion limitada, que pronto se agotara.

Tanto la curva en la que se representa el diferencial entre la oferta y la demanda, como la
que representa el diferencial acumulado, nos permiten visualizar como, cuando se produce
el desfase negativo entre la oferta y la demanda de crudo, llega un momento en que tal
desfase resulta insostenible, y ante la imposibilidad de que la oferta se incremente para
corregir el desfase, la economia entra en crisis y la demanda de crudo desciende, hasta que
la produccion de crudo alcanza un nivel que es capaz de satisfacer de nuevo a la demanda,
lo que se produce a niveles que permiten un ligero incremento posterior, que posibilita un
nuevo periodo de crecimiento.

Como hemos alcanzado el peak-oil, cada vez los periodos de decrecimiento serdn mas
largos y pronunciados, y los de crecimiento mas cortos y menos pronunciados, lo que
dibujara a largo plazo una sinusoide descendente, marcada por el agotamiento de los
yacimientos de crudo.



