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COLABORACIONES1. Demanda

Tanto para 2004 como para 2005, la
previsión de demanda mundial de petró-
leo se ha mantenido en el mismo nivel
que en el informe del mes de octubre,
82,4 y 83,85 millones de barriles día
(bbl/d), respectivamente.

En este sentido, la estimación del
crecimiento global de la demanda de
petróleo para 2004 ha sido revisada
marginalmente a la baja hasta situarla
en 2,64 millones de bbl/d, desde los
2,71 millones de barriles proyectados en
el informe anterior. El cambio refleja
unos 40 mil bbl/d al alza por ajustes de
la demanda de 2003, combinado con
unos 120 mil bbl/d a la baja por las revi-
siones de la demanda del tercer trimes-
tre de 2004 en los países no OCDE. La

proyección del crecimiento para 2005 se
mantiene sin cambios en 1,44 millones
de bbl/d.

El ajuste de la demanda de los países
no OCDE se concentra en la antigua

Análisis sobre el Informe Mensual
del mercado del petróleo de la AIE

Noviembre 2004

Antonio Merino García*

En este artículo se realiza un análisis de las previsiones realizadas por
la Agencia Internacional de la Energía (AIE), en su Informe Mensual sobre
el mercado del petróleo publicado el pasado 10 de noviembre. Se pasa
revista a las estimaciones y previsiones de demanda y oferta así como a
la situación del nivel de inventarios y de utilización de las refinerías en los
países OCDE.

Palabras clave: mercado del petróleo, previsiones, demanda, oferta,
producción.

Clasificación JEL: L71.

CUADRO 1
EVOLUCIÓN Y PREVISIONES DE DEMANDA

PARA NOVIEMBRE DE 2004

Demanda mundial de petróleo (millones de bbl/d)

Demanda
Variac. interanual

Cambio respectoúltimo informe

1T 03.............. 80,3 3,1 2,4 0
2T 03.............. 77,2 1,4 1,1 0
3T 03.............. 79,3 2,2 1,7 0
4T 03.............. 82,1 2,5 2,0 0

1T 04.............. 82,4 2,7 2,1 0,1
2T 04.............. 81,2 5,1 3,9 0
3T 04.............. 81,9 3,3 2,6 -0,1
4T 04.............. 83,9 2,3 1,9 -0,1

1T 05.............. 84,0 1,9 1,6 0
2T 05.............. 82,3 1,4 1,1 0
3T 05.............. 83,4 1,8 1,5 -0,1
4T 05.............. 85,5 1,9 1,6 0

2003............... 79,7 2,3 1,8 0
2004............... 82,4 3,3 2,6 0
2005............... 83,8 1,8 1,4 0

Fuente: AIE noviembre 2004 y Servicio de Estudios de Repsol YPF.

* Técnico Comercial y Economista del Estado.
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Unión Soviética, India y Filipinas. En la
antigua Unión Soviética, la demanda
implícita se contrajo debido a un suminis-
tro menor al esperado y a un aumento de
las exportaciones. Mientras que en la
India, la demanda disminuyó en agosto
después de un sólido crecimiento a
comienzos de este año.

Según se observa en el Gráfico 1, en
los tres últimos meses las correcciones
de las estimaciones de demanda mundial
de petróleo han sido marginales. Sin
embargo, con respecto al informe de
enero de 2004, los datos actuales supo-
nen una revisión al alza de 2,73 millones
de bbl/d adicionales para 2004.

El crecimiento de la demanda mundial
de petróleo para 2004 se distribuye
regionalmente, según la AIE, del siguien-
te modo: los países no OCDE seguirán
con la mayor aportación al crecimiento,
siendo responsables del 74 por 100 del
mismo. Dentro de esta región destacan
China y el resto de Asia no OCDE, ya
que por sí solos acumulan un crecimien-
to de 1,29 millones de bbl/d. En los paí-

ses de la OCDE el crecimiento será de
680 mil bbl/d, con aumentos en los paí-
ses de Norteamérica y Europa y un cre-
cimiento negativo en los países del Pací-
fico. En lo que respecta a 2005, la
Agencia estima que se mantendrá la
misma estructura.

2. Oferta

Durante el mes de octubre, la oferta
mundial de petróleo siguió aumentando
hasta alcanzar los 84,62 millones de
bbl/d, lo que representa más de 890 mil
bbl/d adicionales con respecto a septiem-
bre y cerca de 3,8 millones de bbl/d más
que en el mismo mes de 2003.

La oferta no OPEP se recuperó duran-
te el mes de octubre en unos 685 mil
bbl/d con respecto al mes de septiembre,
la recuperación se localizó en la región
del Mar del Norte, Golfo de México y la
antigua Unión Soviética. Por su parte, la
oferta OPEP aumentó en 215 mil bbl/d,
concentrándose el aumento en Arabia
Saudita, Kuwait y Venezuela.
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GRÁFICO 1
EVOLUCIÓN DE LAS ESTIMACIONES Y PREVISIONES DE DEMANDA

Fuente: AIE noviembre 2004 y Servicio de Estudios de Repsol YPF.
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2.1. Oferta no-OPEP

Según las estadísticas de la Agencia,
la oferta de los países no-OPEP ha
aumentado en octubre con respecto al
mes anterior, al pasar de 49,66 a 50,35
millones de bbl/d. Este nivel de produc-
ción representa una tasa de crecimiento
del 1,88 por 100 con respecto al mismo
mes de 2003.

La producción OCDE ha crecido hasta
niveles de 21,03 millones de bbl/d en
octubre, lo cual se relaciona con la finali-
zación de las operaciones de manteni-
miento estival en Noruega y Alaska. Al
mismo tiempo, la producción no-OCDE
se incrementó en 120 mil bbl/d, destacan-
do el aumento de producción registrado
en la antigua Unión Soviética.

Las previsiones para el conjunto no
OPEP en 2004 han sido corregidas lige-
ramente a la baja en 20 mil bbl/d, esto
sitúa el nivel de producción en torno a los

50,12 millones de bbl/d, mientras que
para 2005 se estima una producción de
51,35 millones de bbl/d, 70 mil bbl/d
menor a la cifra estimada en el informe
anterior.

2.2. Oferta de crudo OPEP

Según la AIE, en el mes de octubre la
oferta de crudo OPEP alcanzó los 29,96
millones de bbl/d, representando 200 mil
bbl/d adicionales a los niveles del mes
septiembre.

A diferencia del mes anterior, la pro-
ducción neta de Irak se contrajo en 30 mil
bbl/d, por lo que la mayor parte del incre-
mento registrado en octubre lo contabili-
zan Kuwait, Arabia Saudita y Venezuela.
Estos países aumentaron sus niveles de
producción con respecto al mes anterior
en cantidades situadas entre los 40 y 50
mil bbl/d. Del mismo modo, Argelia, Libia,
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CUADRO 2
COMPOSICIÓN DE LA DEMANDA MUNDIAL DE PETRÓLEO

Composición de la Demanda mundial (millones de bbl/d)

Demanda Cambio anual Cambio anual (%)

2004 2003 2004 2005 2003 2004 2005

América del Norte ....................... 25,04 0,46 0,47 0,22 1,9 1,9 0,9
Europa ........................................ 16,47 0,16 0,30 0,10 1,0 1,9 0,6
OCDE Pacífico............................ 8,69 0,14 -0,09 -0,09 1,7 -1,0 -1,0
China .......................................... 6,33 0,55 0,81 0,36 11,0 14,7 5,6
Otros Asia ................................... 8,58 0,22 0,48 0,21 2,7 5,9 2,5
FSU............................................. 3,69 0,12 0,11 0,17 3,5 3,1 4,7
Oriente Medio ............................. 5,90 0,20 0,34 0,28 3,8 6,1 4,8
África........................................... 2,80 0,04 0,06 0,09 1,7 2,2 3,3
América Latina............................ 4,87 -0,10 0,15 0,11 -2,1 3,1 2,2

Mundo......................................... 82,37 1,80 2,64 1,44 2,3 3,3 1,8

Fuente: AIE noviembre 2004 y Servicio de Estudios de Repsol YPF.

CUADRO 3
OFERTA DE PETRÓLEO EN OCTUBRE DE 2004, AIE

Oferta de octubre de 2004

Total No OPEP OPEP* OPEP 10* Irak

Dato mensual (1).................................... 84,62 50,35 34,28 32,06 2,22
Incremento intermensual........................ 1,06% 1,39% 0,62% 0,75% 24,02%
Incremento interanual (2) ....................... 4,73% 1,88% 9,28% 7,58%

* Incluye GNLs, condensados y petróleo obtenido de fuentes no convencionales.
(1) Cantidades en millones de bbl/d.
(2) Los valores de septiembre 2003 no incorporan las sucesivas revisiones desde noviembre 2003.
Fuente: AIE noviembre 2004 y Servicio de Estudios de Repsol YPF.
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Nigeria y los Emiratos Árabes Unidos lo
hicieron en cantidades situadas entre los
20 y 35 mil bbl/d.

Los países de la OPEP-10 (excluyendo
a Irak) produjeron una media de 27,74
millones de bbl/d en octubre, lo que impli-
ca un incremento de 160 mil bbl/d con res-
pecto a septiembre y supone 1,74 millones
de bbl/d por encima de la cuota efectiva a

partir del 1 de agosto (26,0 millones de
bbl/d), e incluso 740 mil bbl/d por encima
de la cuota estipulada a partir del 1 de
noviembre (27,0 millones de bbl/d).

En consecuencia, la capacidad soste-
nible de la OPEP se cifra en torno a los
30,47 millones de bbl/d, ligeramente por
encima de lo estimado en el informe
anterior. Dejando a un lado la producción
«nocional» de Irak, la AIE estima que la
OPEP 10 cuenta con tan sólo 330 mil
bbl/d de capacidad ociosa.

La Agencia indica que la producción
OPEP se mantendrá alta en el medio
plazo, a pesar de la caída del precio del
barril que tuvo lugar a principios de
noviembre. La AIE toma como una señal
los datos de buques petroleros, los cua-
les sugieren que la producción subirá
entre 200 y 300 mil bbl/d, llevando a la
OPEP hasta casi el tope de su capacidad
operativa.

3. Balance oferta-demanda
y requerimientos OPEP

Según los datos de la AIE, los «reque-
rimientos de crudo OPEP más variación
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GRÁFICO 2
CRUDO. CUOTAS OPEP-10 Y PRODUCCIÓN OPEP

Y OPEP-10

Fuente: AIE noviembre 2004 y Servicio de Estudios de Repsol
YPF.
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CUADRO 4
PRODUCCIÓN, CUOTAS Y CAPACIDAD EXCEDENTE DE LA OPEP

(Millones de bbl)

Cuota Cuota Producción Producción Capacidad Producción vs Produccion vs
nov-04 ago-04 oct-04 sostenible (1) excedente cuota nov cuota ago

Arabia Saudita (2) (3) ................. 8,78 8,45 9,60 9,50 0,00 0,82 1,15
Irán.............................................. 3,96 3,82 3,95 4,00 0,05 -0,01 0,13
EAU ............................................ 2,36 2,27 2,47 2,55 0,08 0,11 0,20
Kuwait (2).................................... 2,17 2,09 2,45 2,50 0,05 0,28 0,36
Nigeria ........................................ 2,22 2,14 2,37 2,45 0,09 0,14 0,22
Venezuela (4) ............................. 3,11 2,99 2,25 2,25 0,00 -0,86 -0,74
Libia ............................................ 1,45 1,39 1,61 1,62 0,01 0,16 0,22
Argelia......................................... 0,86 0,83 1,27 1,30 0,03 0,41 0,44
Indonesia .................................... 1,40 1,35 0,98 1,00 0,03 -0,43 -0,37
Qatar........................................... 0,70 0,67 0,80 0,80 0,00 0,10 0,13

Subtotal....................................... 27,00 26,00 27,74 27,97 0,33 0,74 1,74

Excluid Ven/Ind/Nig .................... 0,21
Iraq.............................................. 2,22 2,5 0,29

Subtotal....................................... 29,96 30,47 0,62

(1) Niveles de producción alcanzables en 30 días y sostenidos durante 90 días.
(2) Incluye la mitad de la producción de la Zona Neutral.
(3) Indica que puede aumentar la producción a 10,5 mb/d en el corto plazo.
(4) Excluye el petróleo extrapesado mejorado del Orinoco, el cual promedió 398 kb/d en octubre.
Fuente: AIE noviembre 2004 y Servicio de Estudios de Repsol YPF.



de inventarios» permanecen estables en
27,9 millones de bbl/d para 2004. Por el
contrario, para 2005, la Agencia revisó al
alza la cifra 100 mil bbl/d, hasta alcanzar
los 27,7 millones de bbl/d.

La estimación de los «requerimientos
de crudo OPEP más variación de inventa-
rios» correspondiente al cuarto trimestre
de cada año, es sistemáticamente mayor
como consecuencia del período invernal
en la mayoría de países industrializados.
Este mes, esta cifra ha sido estimada por
la Agencia en 28,7 millones de bbl/d para
2004 y 28,9 millones para 2005, mante-
niendo las previsiones realizadas en el
informe anterior. Ambas estimaciones se
encuentran por encima de la producción
sostenible actual de los países de la
OPEP excluido Irak.

4. Situación de los inventarios
comerciales

Los inventarios industriales totales de
petróleo de la OCDE disminuyeron en 10
millones de bbl en septiembre, cerrando
en una estimación de 2597,4 millones de
bbl. Hay que destacar que el nivel de
inventarios de agosto fue revisado al alza
hasta situarlos en 2607,3 millones de bbl.

La mayor parte de la destrucción de
inventarios se concentró en los inventa-
rios de destilados de Europa. A pesar de
lo anterior, los niveles de cobertura para
finales de septiembre permanecieron
estables en 52 días.

En septiembre, los inventarios indus-
triales OCDE de crudo permanecieron en
niveles estables, cayendo marginalmente
en 1,5 millones de bbl con respecto al
mes anterior y cerrando en 889,7 millo-
nes. Esto representa a su vez, una caída
significativa de 9,2 millones de bbl en tér-
minos interanuales. La caída se produjo
principalmente en Estados Unidos como
consecuencia de unas menores importa-
ciones tras el Huracán Iván.

Los inventarios industriales OCDE de
destilados cayeron 6 millones de bbl
hasta alcanzar los 523,4 millones, una
vez corregida por la Agencia el volumen
de inventarios del mes de agosto (529,4
millones de bbl). La contracción se produ-
jo principalmente en Europa y marginal-
mente en Estados Unidos. En la región
del Pacífico, se produjo una construcción
de inventarios de keroseno y una destruc-
ción de gasóleo.
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GRÁFICO 3
EVOLUCIÓN DE LOS STOCKS MENSUALES TOTALES

DE LA OCDE

Fuente: AIE noviembre 2004 y Servicio de Estudios de Repsol
YPF.
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CUADRO 5
BALANCE OFERTA-DEMANDA AIE NOVIEMBRE DE 2004

(Millones de bbl)

AIE 2003 1T 04 2T 04 3T 04 4T 04 2004 1T 05 2T 05 3T 05 4T 05 2005

Demanda de crudo ..................... 79,7 82,4 81,2 81,9 83,9 82,4 84,0 82,3 83,4 85,5 83,8
Oferta de crudo no OPEP........... 49,0 50,0 50,0 49,7 50,8 50,1 51,3 51,1 51,2 51,8 51,3
OPEP NGLs................................ 3,9 4,3 4,3 4,3 4,4 4,3 4,7 4,7 4,8 4,9 4,8
Requerimientos crudo OPEP...... 26,9 28,2 26,9 27,9 28,7 27,9 28,0 26,5 27,4 28,9 27,7
Producción crudo OPEP............. 26,8 27,9 28,1 29,2
Oferta menos demanda.............. -0,1 -0,3 1,2 1,3

Fuente: AIE noviembre 2004 y Servicio de Estudios de Repsol YPF.
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Los inventarios industriales OCDE de
gasolina disminuyeron en 6 millones de
bbl en agosto, principalmente en Estados
Unidos. Sin embargo, el nivel de dichos
inventarios fue alto con respecto a los de
su mismo período estacional, debido a
una demanda menor a la esperada y una
producción sostenida.

5. Actividad de refino y fletes

El procesamiento de crudo en las refi-
nerías OCDE se contrajo bruscamente en
septiembre como consecuencia del
comienzo de los programas de manteni-
miento en Europa y Estados Unidos. En
este sentido, el procesamiento de las refi-

nerías OCDE cayó hasta niveles de 38,6
millones de bbl/d. La capacidad de utiliza-
ción en septiembre cayó hasta el 87,5 por
100, lo que representa, sin embargo, 0,6
por 100 más que en 2003.

Los fletes de crudo permanecieron en
máximos históricos en octubre. El alto trá-
fico registrado en el Mar del Norte; el sóli-
do crecimiento interanual en la demanda
de crudo de Asia desde África Occiden-
tal; y las importaciones adicionales reali-
zadas por el Golfo de México para contra-
rrestar la caída de la actividad de refino
de la región, han provocado cierta rigidez
en la disponibilidad de buques petroleros.

6. Conclusiones

Las previsiones de la AIE sobre la
demanda mundial de petróleo para 2004
y 2005, se han mantenido estables res-
pecto al informe del mes de octubre, 82,4
millones de bbl/d y 83,85 millones de
bbl/d, respectivamente.

La estimación del crecimiento global
de la demanda de petróleo para 2004 ha
sido revisada marginalmente a la baja
hasta situarla en 2,64 millones de bbl/d.
No obstante la proyección del crecimiento
para 2005 se mantiene sin cambios en
1,44 millones de bbl/d.
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GRÁFICO 4
EVOLUCIÓN DE LOS STOCKS MENSUALES DE CRUDO

DE LA OCDE

Fuente: AIE noviembre 2004 y Servicio de Estudios de Repsol
YPF.

980

960

940

920

900

880

860

840

820

Stocks mensuales de crudo OCDE

1999 2000 2001

2002 2003 2004

m
ill

on
es

 d
e 

bb
l

GRÁFICO 5
EVOLUCIÓN DE LA ACTIVIDAD DE REFINO EN LAS REGIONES OCDE

Fuente: AIE noviembre 2004 y Servicio de Estudios de Repsol YPF.
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La oferta mundial de petróleo siguió
aumentando hasta alcanzar los 84,62
millones de bbl/d en octubre, lo que
representa cerca de 890 mil bbl/d más
que durante el mes anterior y 3,82 millo-
nes de bbl/d por encima de la cifra
correspondiente al mismo mes de 2003.

La capacidad excedente de la OPEP
continúa siendo excepcionalmente baja,
si se excluye Irak, Venezuela, Nigeria e
Indonesia la capacidad excedente efecti-
va es de 120 mil bbl/d. Si solo se excluye
Irak, dicha cifra alcanza los 330 mil
bbl/d.

La producción OCDE ha aumentado
hasta niveles de 21,03 millones de bbl/d
en octubre, lo que se relaciona con la
finalización de las operaciones de mante-
nimiento estival en Noruega y Alaska.

Según los datos de la AIE, los «reque-
rimientos de crudo OPEP más variación
de inventarios» permanecen estables en
27,9 millones de bbl/d para 2004. Por el
contrario, para 2005 la Agencia revisó al

alza en 100 mil bbl/d hasta alcanzar los
27,7 millones de bbl/d.

Los «requerimientos de crudo OPEP
más variación de inventarios» correspon-
diente al cuarto trimestre de 2004 y 2005,
se estiman por la Agencia en 28,7 y 28,9
millones de bbl/d, respectivamente. Hay
que destacar que ambas estimaciones se
encuentran por encima de la producción
sostenible actual de los países de la
OPEP excluido Irak.

Los inventarios industriales totales de
petróleo de la OCDE disminuyeron en 10
millones de bbl en septiembre situándose
en 2597,4 millones de bbl. A pesar de lo
anterior, los niveles de cobertura para
finales de septiembre, permanecieron
estables en 52 días.

El procesamiento de crudo en las refi-
nerías OCDE cayó hasta niveles de 38,6
millones de bbl/d. La capacidad de utiliza-
ción en septiembre cayó hasta el 87,5 por
100, lo que representa, sin embargo, 0,6
por 100 más que hace un año.
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