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Unafantasia recorre laindustria petrolera. Desde paises exportadores a inversionistas en empresas de energia se
propaga lailusion de que, gracias a derrumbe de los precios del crudo, la produccién de petréleo no-
convencional en Estados Unidos disminuirairremediablemente. Segin esaldgica, 1os grandes productores
tradicional es podran retomar el control del mercado mundial parallevarlo nuevamente hacialos 100 délares por
barril.

Esta quimera es seductora por varias razones. No faltan interesados en que el petréleo vuelva a ser mucho més
caro, entre ellos varios gobiernos en aprietos fiscales por |la merma de ingresos petroleros e innumerabl es
activistas que abogan por un mundo libre de hidrocarburos.

La produccion de petréleo no-convencional en Estados Unidos no tiene paralelo en ninguna otra parte del mundo
Pero quienes promueven esta ilusion ignoran tres factores concretos de la produccién de crudos no-
convencionales en Estados Unidos: su magnitud, su productividad y su velocidad.

Magnitud

El panorama de la industria energética cambi 6 radicalmente durante los Ultimos 10 afios debido al fracking,
como se conoce popularmente a la combinacion de tecnologias que facilitd la extraccion de crudo y gas natural
contenidos en rocas de esquistos. El fracking permitié explotar una masiva cantidad de recursos que antes no se
podian desarrollar comercialmente.

Estas tecnologias revolucionaron la produccion petrolera en Estados Unidos. En tan solo siete afios casi duplico
su produccion de crudo hastallegar a un récord de 13 millones de barriles diarios €l afio pasado, un incremento
equivalente ala produccion combinada de Brasil, México y Venezuela.

Hoy por hoy, Estados Unidos tiene reservas técnicamente recuperables de crudos no-convencional es de unos
90.000 millones de barriles. Esta cifra sin duda aumentara en la medida que se mejoren, como esta sucediendo,
las tecnologias de desarrollo de los yacimientos. S6lo con |as reservas recuperables actuales, Estados Unidos
puede mantener su nivel de produccion de crudos no-convencionales por méas de 40 afios.

En otras palabras, la produccion de crudos no-convencionales en Norteameérica esta aqui para quedarse.
Productividad

Por sus caracteristicas y organizacion, la produccion de petréleo no-convencional en Estados Unidos no tiene
paralelo en ninguna otra parte del mundo. Las formas de propiedad alo largo de la cadena de valor incentivan la
competencia, la cual se traduce en constantes incrementos de productividad y reducciones de costos.

Una primera singularidad es |a propiedad privada de los recursos del subsuelo. Los duefios de las tierras pueden
vender los derechos de explotacion ainversionistas petroleros. En el resto del mundo, € subsuel o pertenece a
Estado nacional. En Estados Unidos, |os propietarios del petréleo son cientos de miles de terratenientes, que
deciden por su propia cuenta como, cuando y con quién explotar sus recursos.

Una segunda particularidad es que, en Estados Unidos, todos |os actores en el resto de la cadena también son
privados. Tipicamente, un inversionista compraal terrateniente los derechos de explotacion del subsuelo. El
inversionista luego contrata con empresas especializadas en perforacion horizontal, fracturacién hidréulicay
terminacion de pozos. El transporte del petréleo alos centros de consumo también esta a cargo de agentes
privados.

El incentivo por maximizar ganancias llevo alas operadoras areducir el tiempo de perforacién en més de 60 por
ciento (de 22 a9 dias) y amejorar las técnicas de fracturacion hidraulica, aumentando la produccion inicial por
pozo en mas de 40 por ciento (de 533 a 767 barriles por dia) entre 2011 y 2014, cuando los precios se
mantuvieron en un promedio de 100 délares por barril.

Es razonable suponer que una caida de 60 por ciento en los precios del crudo, como se registré el afio pasado,
generd alin mas incentivos para aumentar la productividad. En 2014 se hablaba de 60 ddlares por barril como €l
umbral para activar la produccion de crudo no-convencional. Un aumento de productividad de 17 por ciento
colocaria ese precio en 50 délares por barril. A partir de ahi, volvera a crecer la produccién de crudo no-
convencional en Estados Unidos.

Velocidad

La produccion de petréleo no-convencional puede incrementarse rapidamente, partiendo de inversiones
relativamente pegueiias, luego de que el mercado percibe una sefial de alza de precios. Perforar, “fracturar” y



terminar un pozo de petréleo no-convencional insume unas seis semanas. A modo de ejemplo, en laformacion
de Eagle Ford, en Texas, un pozo promedio cuesta apenas 7 millones de délares y produce unos 300 mil barriles
en 18 meses.

Por el contrario, el desarrollo de un yacimiento convencional requiere la perforacion simultanea de un nimero de
pozos, lo cual significaunamayor inversion inicial y mas tiempo parallegar alafase de produccion.
Larevolucién del fracking llevé a Estados Unidos a ser de nuevo el primer productor mundial de petrdleo. Por
las singulares caracteristicas de cOmo se organiza la produccion no-convencional y la magnitud de sus reservas,
continuara jugando un papel determinante en e mercado mundial. El costo de produccion del crudo no-
convencional norteamericano fijara un techo a precio internacional por el futuro previsible.

Cualquier otrainterpretacion es pura fantasia.
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