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Justo antes de que el conflicto en Oriente Medio escalara con el ataque israeli a Libano y la

consecuente respuesta de Iran — el 1 de octubre de 2024—, los futuros del crudo Brent cotizaban a 71,7

dolares por barril y los del West Texas a 68,2.

Aunque en los primeros dias de octubre las cotizaciones aumentaron a entre 77y 80 doélares por

barril, a 24 de octubre los precios se situaron en 771 y 75 dblares, respectivamente.

Por otra parte, los futuros del gas natural del indice TTF —de referencia en Europa— solo aumentaron
de 39,3 a 42,1 euros por megavatio/hora (MWh), muy lejos del zénit de casi 240 en verano de 2022,

unos meses después de que Rusia comenzase la guerra en Ucrania.

¢A qué se debe esta relativa calma en los mercados hidrocarburiferos pese al recrudecimiento del

conflicto en una de las principales regiones productoras?
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Precio por barril del crudo Brent entre el 1 de enero de 2022 y el 24 de octubre de 2024 (en ddlares).
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Precio por megavatio/hora del gas TTF entre el 1 de enero de 2022 y el 24 de octubre de 2024 (en
euros). Trading Economics

Factores geopoliticos

Pese al temor a un posible ataque israeli a infraestructuras o campos petroliferos en territorio irani —

un pais exportador de 1,7 millones de barriles diarios—, a mediados de octubre el Gobierno de Israel

prometi6 a EE. UU., su principal aliado, no atacar centros nucleares ni petroliferos en Iran, calmando
asi a los mercados y al Gobierno demécrata. Una escalada de precios del crudo se trasladaria al coste
de los carburantes en EE. UU., perjudicando todavia més las posibilidades de eleccién del equipo de

Kamala Harris.

Entre los blancos potenciales estan la isla de Kharg (un centro exportador), la refineria de Abadan, la

terminal de Mahshahr o el estrecho de Ormuz, por el que pasa diariamente un quinto del crudo y de

gas natural licuado consumidos a nivel global.

Factores econémicos

Por otra parte, el mercado petrolero mostraba debilidad desde 2024, con datos particularmente
negativos en la Unién Europea y, sobre todo, en China, pais que atraviesa un proceso de

desaceleracion economica, junto a la electrificacién de su parque automovilistico.

Segtin la Agencia Internacional de la Energia, organismo que coordina las reservas petroleras de la

OCDE, la demanda china solo crecera en 150 000 barriles diarios en 2024, tras haber caido por cuatro

meses consecutivos hasta agosto.
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La OPEP+, el cartel de los paises productores de petroleo, también ha recortado sus previsiones de
crecimiento para la demanda de petroéleo por tercer mes consecutivo, seiialando el frenazo del gigante

asiatico y la permanencia de tipos de interés altos a nivel mundial.

Ademés, el rapido crecimiento de la produccién en paises no pertenecientes al cartel, como EE. UU.,
Canada o Brasil, ha absorbido parte de la demanda mundial, restando cuota de mercado al primero en

el altimo afio.

l#..Cuota de mercado global de los paises de la OPEP (2010-

2023)

Cuota de mercado global de los paises de la OPEP (2010-2023). Statista

Consecuentemente, ochos paises de la OPEP+ —Arabia Saudi, Kuwait, Argelia, Omén, Kazajstan, Irak,

Emiratos Arabes y Rusia— estan restringiendo voluntariamente la extracciéon de crudo, pues la

mayoria necesitan precios de al menos 80 dolares por barril para equilibrar sus saldos fiscales.

En caso de una disrupcion de la oferta irani, Arabia Saudi y los Emiratos Arabes podrian

reemplazarla, puesto que tienen capacidad ociosa de 5 millones de barriles diarios

Factor climatico

En cuanto al mercado del gas natural, un activo normalmente mas volatil que el crudo, se ha visto
menos sacudido por los conflictos en Oriente Proximo. Esto se explica por la atin débil demanda

europea de gas y por el llenado de los depositos de seguridad al 95 % de su capacidad en los paises de

la UE antes de la llegada del frio.

Sin embargo, los meteordlogos predicen un invierno con temperaturas mas bajas en 2024 (en

comparacion con los anteriores) por la llegada del fendémeno de La Nina.

Los precios comenzaron a subir ligeramente en Europa en los dltimos dias, pero méas bien por el

factor climatico, no por el militar, que el mercado ya tenia interiorizado.

le.Crecimiento segiin tipo de energia primaria (2023-2050) y
region, en millones de barriles de petrdleo equivalente diarios

Crecimiento segun tipo de energia primaria (2023-2050) y region, en millones de barriles de petréleo
equivalente diarios. OPEP

Ademas, mientras que las previsiones sefialan que la demanda de petroéleo solo se incrementara
ligeramente en los proximos afios, se espera que la de gas natural todavia tendra una década de
crecimiento continuado a nivel global, sobre todo en paises emergentes. De ahi que los precios sigan

siendo altos respecto a los niveles de los anos 2010.
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