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Capitol 7.

LA DETERMINACIO DELS PREUS D'UN RECURS NO RENOVABLE EN
L MIG TERMINI: EL CAS DEL PETROLI.
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LA DETERMINACIO DELS PREUS D'UN RECURS NO RENOVABLE EN
L MIG TERMINI: EL. CAS DEL PETROLI.

£n el capitol anterior ens hem referit a la formacié dels preus dels recursos no renovables
en el curt termini i a les oscil-lacions que presenten els preus d'alguns d'aquests recursos,
posant I'emfasi en la influéncia de les condicions técniques d'explotacid, els cicles d'activi-
t i les formes transaccionals (o de mercat). D'altra banda, en el capitol 4, al analitzar I'es-
;cassedat dels recursos no renovables hem comentat alguns treballs empirics sobre les
| ajectories dels preus per periodes bastant llargs. L'evidencia disponible a partir d' estudls
econometrics indica que la tendencia dels preus dels recursos no renovables presenta una
uniformitat: els preus experimenten una evolucié similar en el temps (en forma d'U) i I'Gnic
que canvia entre recursos és l'amplitud de les diferents fases -decreixement, inflexié/apla-

‘nament i creixement- que configuren I'esmentada tendéncia.

quuesta conclusié sobre I'evolucié dels preus dels recursos no renovables serveix com un
ferent basic de I'analisi, perd mereix algunes qualificacions. La primera és que es tracta
un resultat massa general, que pot ser Util per explicar, a grans trets, el comportament
els preus, perd afegeix poca informacié addicional al que suggeriria una analisi que sim-
ement es basés en la intuicié: que és bastant probable que a llarg termini els preus dels
Cursos no renovables experimentin una pressié a l'alga. Tanmateix, el "llarg termini" és
h concepte que adoleix d'una certa ambiguitat, i més quan es refereix als recursos no re-
Ovables. La vida Util d'aquests recursos és normalment tan dilatada que la identificacio de
1 Seva tendencia -i dels factors subjacents- és insuficient per explicar la determinacio dels
FEUs. Aixo fa necessari traslladar I'analisi a periodes més curts, en els que operen factors
Ue actuen com un "soroll blanc" en el llarg termini pero que influeixen directament en els
OViments dels preus. L'analisi en el mig termini sembla el més indicat per escatir agquesta
stié pels avantatges que presenta: permet aillar les oscil-lacions cicliques dels preus en
urt termini aixi com captar aquells factors que afecten d'una manera estable els preus

S recursos no renovables a banda de les forces subjacents que operen en el llarg
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gterminiv i gue es redueixen a dos elements (el canvi tecnologic, d'una banda, i 'escassedat

natural, de l'altre).

A partir del plantejament que acabem d'exposar, en aquest capitol es du a terme una anali-
o pel cas del petroli. Les raons per centrar-se en aquest recurs sén dues. En primer lloc, la
;53\,3 importancia economica i estratégica en l'activitat productiva. | en segon lloc, el fet que
¢l seu mercat hagi estat el mes estudiat d'entre els recursos naturals -degut, precisament,
a la seva importancia-, la qual cosa s'ha traduit en una diversitat d'aportacions tedriques
EqUe enriqueixen el debat i poden servir de base per extendre I'analisi -amb les reserves
:;dorresponents- a d'altres recursos no renovables. Per procedir d'una manera sistematica,
el capitol s'estructura en dos grans blocs. Primer s'exposa el comportament del mercat del
petroli durant els darrers 50 anys, amb especial atencio als canvis més significatius en el
seu funcionament i la possible incidéncia d'aquests canvis en els preus. | en una segona
part es du a terme una analisi comparativa de les principals aportacions teoriques per inter-
pretar aquells fets, amb l'objectiu d'avaluar la seva capacitat explicativa i extreure algunes
conclusions sobre les possibilitats de la ciéncia econdmica en 'ambit dels recursos no

renovables.

14, Els fets. El comportament del mercat del petroli.

iferents estudis sobre el mercat del petroli (Jacoby, 1974; Sampson, 1975) coincideixen
N assenyalar que durant més de 40 anys (des de finals de la década dels 20 fins a co-
encament dels 70), el protagonisme en aquesta industria correspongué a unes poques
rans empreses ("les set germanes"), que actuaven de manera coordinada com si es trac-

§ d'un monopoli (126). El poder de mercat assolit per les grans empreses es basa en una

; 6) Es tracta d'Exxon (antiga Standard Oil de Nova Jersey), Royal Dutch Shell, Mobil Texaco, British Pe-
Oleum, Standard Oil de California (més coneguda com a Chevron) i Gulf.
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stégia. D'una banda, en el control directe de I'explotacié del petroli en brut en les zones
ye disposaven dels principals jaciments, procés que s'havia iniciat als Estats Units a finals
ol segle XIX per extendre's a d'altres territoris af llarg del segle XX. Primer varen ser Ve-
éguela i Mexic, i amb posterioritat, I'Orient Mitja, que en la década dels 40 ja s'havia con-
értit -amb diferencia- en la primera regié productora del mén mercés a l'explotacié
tensiva de les seves reserves (127). D'altra part, les empreses transnacionals completen el
control del mercat amb una estratégia d'integraci¢ vertical "aigues avall", per consolidar la

eva preséncia en les fases de refinatge i distribucié.

n punt important és que el control del mercat per part de les societats multinacionals va
er posible perque fins a comengament dels 70 el "cost de reproduccié economic" del pe-
roli havia estat decreixent (és a dir, els costos de descobrir i explotar nous diposits era in-
erior al dels jaciments que ja estaven en funcionament). Aixd va permetre les empreses
tiitzar el poder de mercat per mantenir els preus a uns nivells baixos amb l'objectiu d'afa-
'Qrir I'expansi6 de la demanda i la penetracié d'aquest recurs i els seus derivats en el major
pmbre possible d'aplicacions: des de l'acabament de la Segona Guerra Mundial fins el

970 els preus nominals del cru es mantingueren practicament estables en la franja dels

En aguest context, la creacid de I'Organitzacié de Paisos Exportadors de Petroli (OPEP) el
1360 per un grup de paisos amb importants reserves marca una fita en l'evolucié de la in-
Ustria del petroli, no tant per les seves Qonsequéncies a curt termini com per les implica-
ns que se'n derivaran al llarg del temps. Un dels principals motius per la creacio de
OPEP va ser evitar gue la pressid a la baixa dels preus del cru fos suportada integrament

S paisos hostes (128). En aquest sentit, el mateix sorgiment de ['OPEP reflecteix, en pri-

JEL1930 ¢ 80% de la produccié mundial tenia lloc en tres paisos: els Estats Units, Veneguela i la Unid
’f{!ética. Tanmateix, una part considerable de Ia produccié de petroli d'aquest darrer pais no formava part

5 fntercanvis internacionals. Un altre productor important era Méxic, que el 1938 nacionalitza aquesta
ivit
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era instancia, un dels problemes del mercat del petroli en aquells anys: la necessitat
evitar davallades dels preus davant d'una situacio se sobreoferta degut al gran excés de
’pacitat existent. Després de la constitucié de 'OPEP, el protagonisme en I'explotacié del
troli en brut es desplagara progressivament de les empreses multinacionals als paisos

aquesta organitzacié (Seymour, 1980; Skett, 1988).

n una primera fase, que abasta des de la seva creaci6 fins el 1973, 'OPEP segueix una
tratégia essencialment defensiva. Aquesta estratégia va consistir, per un costat, en una
gixent participacié en el capital de les societats concessionaries, i d'altra part, en l'aug-
ent dels impostos sobre la produccié de les empreses multinacionals. Sén les actuacions
eliminars per assolir un major control dels propis recursos, i a partir d'aqui, un major con-

ol del mercat.

esprés d'aquesta fase 'OPEP adopta una estratégia ofensiva basada en les decisions
laterals (1973-75). L'actuacié de I'OPEP modifica de manera sobtada el funcionament
el mercat ja que incideix directament en els preus (que es multipliguen per quatre a finals
del 1973 i se situen en els 12 $/barril), i a través d'ells, també afecta la produccid. La nova
strategia de 'OPEP es reforga amb un major control dels recursos mitjangant la politica
e nacionalitzacié dels actius que les companyies estrangeres mantenien en els paisos
ostes: en el periode 1973-75 la participacié dels Estats en les reserves autdctones passa,
n promig, del 25% al 60%.

I canvi d'orientacié de 'OPEP respon a diverses causes. En general s'atribueix la prima-
a als factors de tipus econdmic, perd sense descartar la influéncia dels esdeveniments

olitics en I'Orient Mitja.

Els paisos fundadors de 'OPEP van ser Arabia, Kuwait, Iran, Irak i Veneguela. Posteriorment, durant
bcada dels 60, s'afegiren Qatar, Libia, Indonésia, Abu Dhabi, Algéria i Nigéria. L'Equador i Gabon ho
fer a comengament dels 70.
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ntre els elements que afavoreixen el nou posicionament de 'OPEP se situa, en primer
oc, l'existéncia d'un entorn cada cop més favorable als productors com a conseqiiéncia de
éxpansié de la demanda. Ja hem comentat que en les dues decades anteriors té lloc una
pida penetraci6 del petroli en el consum energétic dels paisos desenvolupats, que havia
stat afavorida pels baixos preus del cru en un periode de fort creixement econdmic
1950-1970). El nivell sostingut en I'expansi6 de la demanda, que durant la década 1960-70
ugmenta en promig al 10% anual, accentua la pressio sobre les capacitats de produccio i
osa en evidencia la vulnerabilitat del mercat a les condicions de l'oferta. Es I'época en que
etites incidencies al llarg de la cadena d'explotacié/refinament/distribucié generen reac-
ions d'anticipacié a previsibles increments dels preus i desencadenen efectes desesta- bi-
litzadors en els mercats "spot". Aixo fa que els paisos de 'OPEP percebeixin el petroli en

_brut com una mercaderia estratégica i li atorguin un tractament especial.

}EI segon factor determinant és la inflexié que té lloc a comencament dels 70 en el cost de
reproduccié econdmic. Els nous diposits sén més costosos de descobrir | explotar que els
que estan en funcionament i aquesta circumstancia s'associa amb un augment dels costos
:marginals a llarg termini (129). Aixi, si amb anterioritat la disminucié tendencial del cost de
i‘reproduccié havia permeés el control del mercat per part de les companyies transnacionals,
| canvi de tendéncia s'identifica amb una major escassedat relativa del recurs i es justifica
n augment en el preu del cru per alinear-lo amb el nou cost de reproduccio. D'altra banda,
comengament dels 70 els descobriments anuals (addicié a les reserves provades) per
rimera vegada sén menors que el flux de produccio, i aixd reforga la idea que el petroli ha
sdevingut efectivament un "recurs no renovable”, la qual cosa també s'intenta reflectir en
'l seu preu. De fet, el mercat de petroli a comengament dels 70 d'alguna manera ja captu-
ava l'augment en el cost de reproduccié econdomic d'aquest recurs. En aquest sentit és

?Qniﬁcativa la inflexié que té lioc en els preus del cru en el periode 1970-72. Després de

4 9) L'augment en el cost de reproduccié econdmic es deu sobretot a la necessitat d'explotar les platafor-
&S maritimes, de més dificil accesibilitat.
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Jues décades d'estabilitat, els preus comengen a augmentar i assoleixen els 3 $/barril a fi-
nals del 1972, el que representa un increment del 60% sobre el nivell de 1970. En aquest
bontext, els paisos de 'OPEP dissenyen una estratégia per millorar la seva posici6 en el
{epartiment dels ingressos que genera el petroli i, aprofitant uns esdeveniments politics fa-
vorables als seus interessos, recuperen el cbntrol de la produccié del cru per obtenir una
renda extraordinaria (de monopoli), que s'afegeix a la renda d'escassedat que ja havien

capturat en l'etapa anterior (decada dels 60) al augmentar els impostos sobre I'explotacié.

En tercer lloc, també va influir l'interés dels Estats Units -en aquells anys el principal pro-
ductor i consumidor de cru- en un increment dels preus internacionals per alinear-los amb
gls preus interiors. Amb 'augment dels preus internacionals els Estats Units maldaven per
dos objectius. D'una banda, rendibilitzar la prépia produccié (ja que el diferencial de costos
obligava a establir quotes a l'importacié per protegir les explotacions autdctones) aixi com
afavorir altres recursos energétics abundosos en el mateix pais (especialment el carbd). |
daltra part, mantenir una posicié d'independéncia energética mitjancant el desenvolu-
pament de recursos alternatius. Addicionalment, uns preus internacionals del cru alineats
amb els preus interiors eliminava part dels avantages que els seus principals competidors

{Jap6, Alemanya) estaven assolint en els mercats mundials de productes manufacturats.

Un aspecte remarcable és que, des d'una oOptica estrictament econdmica, l'augment de
fpreus de 1973-74 tenia un fonament "objectiu" en la mesura que era una conseqiiéncia
uns creixents costos de reproduccid i capturava la major escassedat del petroli en brut.
altra banda, 'increment de preus reflectia també un equilibri entre el cost d'oportunitat su-
ortat pels productors degut a l'exhauribilitat de l'estoc i el cost suplementari que alguns
aisos -especialment els Estas Units- estaven disposats a pagar per dur a terme les inver-
ons a llarg termini en recursos alternatius. Des d'aquesta perspectiva, hom pot considerar
Ue la pressi6 a l'alga de preus era inevitable i que, adhuc sense els canvis estructurals
e la industria del cru experimenta en la primera meitat dels 70, el funcionament normal
é‘ Mmercat hauria conduit a un resultat similar, bé que potser de manera més gradual. En
Quest sentit &s igualment significatiu que, pel que fa a la demanda, l'augment de preus del
3-74 fos assimilat sense traumes pels paisos consumidors, al compas de les primeres

ures d'estalvi energétic.

Pagina 255




sprés d'un breu periode de relativa estabilitat dels preus al nou nivell (1975-78), el 1979
VPEP persisteix en l'estratégia ofensiva novament a I'ombra d'esdeveniments politics in-
ernacionals que considera favorables (cas de la revolucié a I'lran), i els preus del cru tor-
n a multiplicar-se fins assolir els 31 $/barril. Tanmateix, aquesta actuacio té lloc en un
ntext distint al de 1973/74 i les consequéncies també sén unes altres. A diferéncia del
que havia succeit el 1973-74, l'increment de preus del 1979-80 va provocar un canvi subs-
fancial en la situacié del sector, ja que els nous preus depassaven abastament el nivell
éompatible amb la defensa del mercat de la propia OPEP. Aixi, com a resposta a l'alga dels
preus del cru, pel costat de la demanda, s'intensifiquen les actuacions que en matéria d'efi-
énéncia energética es duien a terme en els paisos consumidors, bé que els seus efectes
encara trigarien alguns anys en manifestar-se. En canvi, les conseqgliéncies pel costat de
’*oferta foren més inmediates al convertir-se en rendibles quantiosos recursos sub-
gconomics de paisos aliens a 'OPEP, com els jaciments de la Gran Bretanya i Noruega en

el Mar del Nord i d'algunes plataformes del Golf de Méxic.

Les raons adduides per explicar el comportament de I'OPEP el 1979-80 també sén diver-
ses. Una possibilitat que no es pot descartar és, simplement, que 'OPEP s'equivoqués a
thora d'avaluar les respostes dels altres agents a la seva actuacié. Pero si hom atribueix a
OPEP una certa capacitat de calcul de reaccid, aquesta explicacié no és del tot satis-
factoria. Una versio diferent és que l'estratégia de L'OPEP després del primer xoc respon
mes al criteri de maximitzar els avantatges d'una situacié favorable en el curt termini (degut
a la seva posicié hegemodnica en el mercat) que a una gesti6 "optima" dels recursos natu-
rals a llarg termini (i aixo explicaria precisament els efectes perversos que l'augment de
Preus va tenir sobre la propia OPEP). En qualsevol cas, el que sembla clar és que 'OPEP
iﬁo va modular els nous preus d'acord amb les possibilitats d'expandir 'oferta per part dels
Us competidors, amb els preus dels recursos alternatius i amb el previsible impacte de
S mesures d'eficiéncia energética, i la seva estratégia "miop" tingué conseqgléncies para-
Xals en el sector durant la década dels 80. El més significatiu és que afavori una explota-
0 intensiva dels diposits més costosos -que no eren necessaris per garantir 'equilibri en

Mercat mundial- mentre tenia lloc una infrautilitzacié de la capacitat en els jaciments de
I cost.
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‘augment de la produccio en els paisos aliens a 'OPEP combinada amb una estabilitzacié
é|a demanda (per I'estancament econdmic i les mesures d'estalvi energetic) es tradueix
n una rapida disminucié de la quota de mercat de 'OPEP a partir del 1979 i aixo l'obliga a
plantejar-se 1a seva estrategia a comencament dels 80. Per fer front a la nova situacio,
OPEP adopta una estrategia defensiva que ben aviat posara en evidéncia les diferencies
ntre els membres de l'organitzacié i que la seva cohesi6 interna és molt més feble del que

o havia estat en el cas de les "set germanes" fins a comengament dels 70.

n aquest punt conve remarcar que I'OPEP, encara que estava conceptualitzada com un
artel, fins llavors s'havia limitat a fixar els preus, mentre era el mercat el que determinava
s quantitats als preus vigents. En sentit estricte, doncs, 'OPEP no actuava propiament
m un cartel, ja que aixd hauria comportat fixar els preus i quantitats de manera si-
ultania al llarg de la corba de demanda. L'OPEP comenga a actuar com un cartel el 1982,
quan la producci6 de cru esdevé excedentaria, els preus inicien una tendéncia a la baixa i
mercat "spot" assoleix una certa importancia en el total de transaccions (130). En aquest
ntext el dilema que se li presenta a 'OPEP rau en la defensa d'uns preus elevats amb
_una menor presencia en el mercat o bé la recuperacié de la quota perduda mitjangant uns

preus més baixos, sacrificant part de la rendibilitat.

_En un primer moment I'OPEP opta per la defensa dels preus, i el 1982 s'estableixen quotes
de produccié entre els diferents paisos en funcié d'un preu de referéncia. EI 1983 aparei-
Xen els desacords en el repartiment de les quotes i té lloc una sobreproduccio que obliga
OPEP a reduir el preu de referéncia. L'arrel del problema és I'heterogeneitat dels mem-
res de l'organitzacié. Aquesta heterogeneitat es tradueix en una divergéncia d'interessos

Ue roman larvada en moments d'expansio i que es manifesta en forma de conflictes in-

30) La creixent importancia del mercat "spot" a partir del 1982 accentua la desestabilitzaci6. La raé és que
Uan el mercat oficial és excedentari, els preus "spot" sén inferiors als preus oficials (que s'estableixen di-
Clament entre les dues parts en els contractes a termini). Aleshores, els compradors estan poc interesats
N Vincular-se amb contractes a termini i el desplagament de la demanda cap el mercat "spot” agreuja I'ex-
S d'oferta en el mercat oficial | provoca una nova pressié a la baixa dels preus.
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erns quan el mercat experimenta un retrocés, com suceeix a comengament dels 80. Els di-
qerents posicionaments en el si de 'OPEP responen a diverses causes, algunes de les
quals se situen en | ‘ambit estrictament economic, perd també intervenen factors politics

fff(en el sentit ampli del terme).

1~Les divergéncies d'interessos es reflecteixen en la pertinenga dels paisos de I'OPEP al
grup dels "falcons" o dels "coloms". Els paisos del primer grup sén els que tenen les me-
'ors reserves de petroli, estan relativament poblats i propugnen una estratégia clara d'in-
. ustrializacié -per disposar d'una alternativa econdmica un cop f'estoc del cru s'hagi
xhaurit- gue requereix del finangament extern. Es tracta, doncs, de paisos amb una eleva-
_da capacitat d'absorci6. Algéria, Indonésia, Libia, Iran i Irak formen part d'aquest grup. El
seu objectiu és maximitzar els beneficis a curt termini, i per tant, tenen un incentiu per apro-
fitar al maxim la capacitat de produccié a I'hora que malden per uns preus relativament ele-
ats. D'altra banda, els paisos del Golf Pérsic (i especialment Arabia) es troben en la
tuacié oposada: disposen de les majors reserves a baix cost i estan poc poblats, pel que
n el seu cas l'estratégia d'industrialitzacié no és prioritaria. El seu objectiu és maximitzar

els beneficis en el llarg termini i propugnen una politica moderada de preus que garanteixi

es dificultats per compatibilitzar aquestes discrepancies -que encara avui sén l'origen de
es freqlients discussions en el si de 'OPEP- reforcaren la tendéncia a la baixa dels preus
Wpartir del 1982, al sumar-se als factors exdgens que tant pel costat de 'oferta com de la
;emanda pressionaven en la mateixa direccié. Aixi, la sobreproduccié que té lloc a partir
le 1983 per l'incompliment de les quotes per part d'alguns paisos del grup dels "falcons" va
bligar al primer productor i pais amb més reserves, Arabia, a actuar com a "regulador”,
stant la seva producci6 -en el sentit de limitar-la- per conduir el mercat al preu establert.
NMateix, malgrat la forta disminucié de la produccié d'Arabia en aquests anys, els preus
Vallen de manera lenta perd continuada i el 1985 se situen en els 25 $/barril. La disminu-
‘dels preus s'explica, d'una banda, per la sobreproduccié dels "falcons”, pero també per-

€ una part de la produccidé no satisfeta per Arabia apareix en el mercat degut a 'augment
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ela produccié de paisos externs a l'organitzacié (especialment el Regne Unit, Noruega i

esprés de comprobar que lintent de 'OPEP de comportar-se com un cartel no condueix
s resultats desitjats i per acabar amb una situacié que erosionava continuament la seva
osicid en el mercat, Arabia decideix a finals de 1985 dur a terme una guerra de preus amb
a intencié d'afectar les posicions dels paisos aliens a l'organitzacié, ja que la defensa dels
reus en un context d'atonia de la demanda hauria accentuat la marginalitzacié de I'OPEP,
especialment la de la propia Arabia, en el mercat. En aquest moment 'OPEP abandona la
eferéncia al sistema de preus oficials aixi com tota disciplina en matéria de quotes. El re-
ultat és la intensificacié de la produccié i la davallada de preus continua el 1986, quan
'agsoleixen els 16 $/ barril. Com a conseqléncia d'aixo, 'OPEP es veu un altre cop obliga-
a a canviar d'estratégia i se centra en la defensa dels mercats. Tanmateix, la nova es-
rategia perjudica els paisos amb més necessitat d'ingressos, ja que l'augment en la
: produccié no és suficient per compensar la disminucié dels preus i la cohesi6 de I'organit-
- zacié encara en resulta més afeblida. Per restablir I'ordre, 'OPEP torna a basar l'actuacié
_en la defensa dels preus, amb la referéncia dels 18 $/barril, a I'hora que s'estableix un re-
partiment de la produccidé basat en les quotes de 1984 (131). En la reformulacié de l'es-
rategia de I'OPEP el 1986 hi juguen novament un paper determinant els Estats Units,
nteressats en evitar una davallada dels preus per sota d'aquell nivell, doncs aix6 entrava
en conflicte amb la possibilitat de mantenir una part important del mercat intern per a la
produccioé autoctona. Aquesta circumstancia reflecteix novament la importancia de factors
de diversa naturalesa en la determinacié dels preus més enlla del que en resultaria del fun-

cionament normal del mercat.

L'evolucié de les participacions en la produccié mundial de petroli entre el 1973 i el 1986 és

Hustrativa dels canvis que experimenta la configuracié de l'oferta en aquest periode com a

131) Una observacié interessant: 18 $/barril del 1986 equivalen, en valor constant, a 7 $ de 1974. Recor-

e

;,em que el 1974 el preu nominal era de 12 $/barril, pel que després de 12 anys el preu del cru en termes
8als havia davallat quasi un 50%.
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