E ECONOMIA « MARTES 6 DE NOVIEMBRE DE 2007

A menudo los ambientalistas
lamentan la desafortunada obse-
sion de la humanidad por el
futuro inmediato. La gente, en
general, no tiende a prever (por
ejemplo, la mayoria de las per-
sonas no han hecho testamento,
lo que las pone en desventaja
ante una de la pocas certezas de
la vida). Los politicos, siempre
atentos a sobrevivir a la siguien-
te eleccidon, son, en particular,
responsables de la planeacion a
corto plazo. Es un problema, ya
que el ritmo humano del tiempo
no siempre se ajusta al del
medio ambiente. Una selva tro-
pical arrasada puede necesitar
décadas para crecer de nuevo.
El cambio climatico seguira
siendo un problema durante
siglos, incluso si las emisiones
de carbono cesaran mafana.

Uno de los méas espinosos
problemas a largo plazo es qué
hacer con la basura nuclear.
Muchos paises occidentales
construyen nuevos reactores
nucleares y ven la energia como
algo limpio y seguro. Pero sus
ciudadanos lo dudan, y los dese-
chos nucleares encabezan su lis-
ta de preocupaciones.

Esta es una materia perniciosa:
la basura de alto nivel, derivada
del uso de combustibles, es mor-
talmente radiactiva y permanece
asf decenas de miles de afios. Sin
embargo, los cientificos creen que
pueden eliminarla de manera
segura. Todas las naciones que
han estudiado el problema han
decidido enterrarla en sitios geo-
légicamente estables donde no
exista la probabilidad de que la
perturben volcanes o terremotos.
Estados Unidos y Finlandia han
escogido sus sitios; otras naciones
todavia los buscan.

De todos modos, aunque la
naturaleza no pueda desenterrar
las asquerosidades nucleares que
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la humanidad produce, no puede
decirse lo mismo de las personas.
En la montaa de Yuca, en el
desierto de Nevada, emplaza-
miento del primer gran vertedero
de basura nuclear estadunidense,
los cientificos batallan con el pro-
blema de como hacer que las futu-
ras generaciones recuerden lo que
estd almacenado alli. Un estudio
similar se realizod en los afos 90,
cuando el Departamento de Ener-
gia formo un equipo de lingtiistas,
arquedlogos y cientificos de
materiales para analizar la manera
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de confeccionar sefales de adver-
tencia alrededor de un pequefio
deposito de basura en Nuevo
México que durara 10 mil ahos.
Un lapso asi representa un
enorme desafio. Diez mil ahos
es un periodo inmenso, visceral-
mente incomprensible, algo asi
como la historia entera de la
civilizacion humana. Incluso
cosas proverbialmente tan anti-
guas como las piramides de
Egipto, de 4 mil 500 ahos, pare-
cen jovenes en comparacion.
Hablar a través de un abismo

Los basureros nucleares, una amenaza para el subsuelo y para los pobladores de ésta y futuras generaciones m Foto Reuters

tan cavernoso es dificil. Las len-
guas se transforman muy rapi-
do: a un hispanohablante actual
le cuesta trabajo leer, por ejem-
plo, el Cantar del Cid. En mil
anhos —sin hablar de 10 mil- un
mensaje escrito en cualquiera de
las lenguas contemporaneas
so6lo serfa comprensible para
lingtiistas profesionales. En lap-
sos mas largos, los futuros
arquedlogos  tendrfan  que
reconstruir las lenguas de hoy a
partir de los fragmentos que
desenterraran, usando la misma

ARABIA SAUDITA, EL ENLACE
ENTRE EL PETROLEO Y EL DOLAR

Después de una generacion de
estar al margen, el dolar estaduni-
dense ha resurgido como tema
central para fijar el precio del cru-
do. Desde la contraccion crediti-
cia de agosto, cuando el dolar
bajo, el crudo ha subido a una tasa
promedio de mas de 5 a 1. Desde
el 21 de agosto, el dolar ha decli-
nado 4 por ciento en comparacion
con el euro; mientras tanto, el cru-
do West Texas Intermediate, refe-
rencia global del petrdleo, ha
aumentado 25 por ciento.

(Por qué las transacciones de
materias primas estan vinculadas
al dolar? Como en otros rompeca-
bezas del mercado petrolero, la
respuesta puede radicar en Arabia
Saudita.

Con una economia en auge y
una inflacién a la alza, algunos
especuladores estan preocupados
de que Riad desvincule su mone-
da del dolar. Y que, a consecuen-
cia de ese paso, el precio del cru-
do se fije en euros y yenes.

Si Arabia Saudita se desvincu-
la del dolar y no hace nada maés,
estara sentada encima de dos acti-
vos de rapida depreciacion: 20 mil
barriles en reservas petroleras y
800 millones de doblares en reser-
vas de la moneda estadunidense.

Pero si diversificara sus reser-
vas monetarias o su sistema de
precios del petrdleo, entonces es
casi seguro que el dolar se debili-
tarfa. En consecuencia, los precios
del petroleo en términos de dolares
tendrian que elevarse para contro-
lar el crecimiento de la demanda
asiatica de crudo. Para los especu-
ladores con esta actitud, el crudo a
casi cualquier precio les parece
barato, en especial cuando, este
mes, el mercado se cotiza en otra
reduccion del dolar de la Reserva
Federal estadunidense (Fed).

Los especuladores tienen claro
que los ciclos de negocios de
Estados Unidos y Arabia Saudita
cada vez estan mas desincroniza-
dos, y que serd mas dificil para

Riad mantener su vinculacion con
el dolar sin exacerbar la inflacion
que se ha disparado de 2.3 por
ciento en 2006, a 3.8 por ciento
anualizado el pasado julio.

Pero apostar a una ruptura de
la vinculacion puede ser prematu-
ro. La inflacién sigue siendo
modesta en comparacion con los
vecinos de Arabia Saudita, la
mayor parte de los cuales tienen
inflaciones de alrededor de 10%.

Ademas, no parece probable
que los componentes que provo-
can el incremento de la inflacion
—alimentos y alquileres— se vean
afectados de manera importante
por un cambio en el régimen de
tasas de cambio, el primero influi-
do por la demanda agricola global
y el segundo por el flujo de traba-
jadores extranjeros hacia el pafs.

Finalmente, Arabia Saudita no
querra poner en peligro sus ingre-
sos de inversion extranjera directa.

Como a China, la vinculacion
de Arabia Saudita a un dolar débil
la convierte en un destino barato
para la inversion en contra de
otros mercados emergentes cuyas
divisas se han revaluado. Por con-
siguiente, es de esperarse que
cualquier desvinculacion moneta-

ria sea mesurada, y su impacto
sobre el dolar poco significativo.

Aunque los sauditas puedan
romper su vinculacion con el dolar
a medida que la Fed relaja la poli-
tica monetaria, es poco probable
que coticen su petrdleo en otras
divisas y rompan con Washington.

Hoy, sin embargo, en vista de
la proliferacion de las reservas de
dolares y ante el debilitamiento de
la economia estadunidense, signi-
fica también que Arabia Saudita
debe mantener su diversificacion
de reservas o hacer cualquier cosa
que no sea iniciar un ataque con-
tra el dolar.

No obstante, a medida que se
incrementan los riesgos para la
economia saudita, es poco proba-
ble que el reino 4rabe permanezca
indiferente. No hay duda de que la
creciente influencia de Riad en
Washington, debido a los altos pre-
cios del petroleo y a un dolar debi-
litado, sera cada vez menos sutil.

Aunque en realidad nunca se
vea de qué manera usa Arabia Sau-
dita su creciente influencia, el hecho
de que los especuladores se perca-
ten de su existencia podria presionar
a la alza el precio del crudo.
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combinacion de conjeturas e
inferencias con las que en la
actualidad se descifran las len-
guas antiguas.

Un método es inscribir
advertencias sobre algo grande,
resistente a la erosion y llamati-
vo. Los materiales deben selec-
cionarse con cuidado. Incluso
los mensajes inscritos sobre gra-
nito, una de las rocas mas resis-
tentes, serian ininteligibles des-
pués de miles de ahos de ero-
sion. Y un monumento con un
mensaje ilegible podria ser con-
traproducente, ya que futuros
exploradores podrian malinter-
pretarlo como la marca de algo
valioso o interesante.

Mas alla de la erosion, hay
problemas mas graves respecto
al lenguaje con el que se trans-
mitirfa la idea de peligro. No hay
ninguna garantia de que una civi-
lizacion moderna, tecnologica-
mente avanzada, existira en el
ano 12000. Dibujos sencillos,
que muestren quizd craneos
humanos o caras gritando, podri-
an ser una apuesta mas segura
que advertencias en una lengua
que nuestros descendientes quiza
sean incapaces de descifrar.

Por otra parte, las tentativas
de espantar intrusos podrian ser
mas dafinas que benéficas. Los
futuros exploradores no necesa-
riamente encontraran una muer-
te espantosa sOlo por vagar alre-
dedor de la superficie. Las ame-
nazas de muerte incumplidas
podrian convencer a las perso-
nas de que las advertencias no
tienen ninglin significado vy
alentarlas a cavar. Después de
todo, los rumores de maldicio-
nes terribles no pudieron mante-
ner alejados a saqueadores y
arqueblogos de las tumbas de
los faraones de Egipto.

El argumento mas radical de
todos sostiene que el mejor curso
de accibn es sellar el depdsito y
no dejar ninguna advertencia en
absoluto. La esperanza es que
cualquier civilizacion lo bastante
avanzada para descubrirlo tam-
bién sabria lo suficiente para
identificar los materiales en su
interior, mientras que a una socie-
dad mas primitiva la mantendria
a salvo su ignorancia.

Los proyectos actuales de la
montafia de Yuca requieren una
serie de marcadores de siete
metros alrededor de la entrada al
sitio, disehados para atraer la
atencion y resistir a todo, desde
inundaciones a dunas de arena.
Se les escribiran advertencias en
arabe, chino, inglés, francés, ruso
y espanol, respaldadas por dibu-
jos de simbolos. Marcadores mas
pequefios, de 21 centimetros,
cubriran el sitio. Unos monumen-
tos mas grandes, construidos en
la forma de abanico del simbolo
internacional de radiacion, con-
tendrfan documentos que expli-
caran lo que yace debajo.

Se ha pensado mucho en el
esquema, pero nadie sabe en
realidad si funcionara.

FUENTE: EIU
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Algunos creen que es una mal-
dicidn, pero los que estan inun-
dados en petrdleo deben sentirse
afortunados en estos momentos.
En octubre, cuando el precio del
crudo alcanzd 90 ddlares por
barril, antes de fijarse un poco
por abajo de 89 dolares, los
especuladores empezaron a con-
siderar una meta todavia mas
alta: 100 dolares por barril. La
cifra sacudid a los consumido-
res, pero su preocupacion quiza
sea exagerada.

Esas marcas ya se han roto
antes. Siempre que un precio
nominal alcanza un nuevo niime-
ro redondo, la mente se dispara
hacia la cifra del siglo. En 2005,
analistas de Goldman Sachs,
banca de inversion, predijeron
que los precios alcanzarian tres
digitos en esta década. Algunos
piensan que esto puede ocurrir el
proximo aho. A pesar de que el
abasto de petroleo permanece
estable por ahora, es sdlo cues-
tion de tiempo para que el crudo
alcance la cifra de 100 dolares
por barril.

En estos momentos, la causa
mas importante del aumento en
el precio del crudo es la debili-
dad del dolar estadunidense.
Los vendedores con divisas que
ahora se han revalorado frente
al dolar quieren mas efectivo.
Los que compran petroleo con
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EL PRECIO DEL CRUDO, POR LAS NUBES
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monedas maés fuertes, como el
yen o el euro, tienen un incenti-
vo para almacenarlo, lo cual
crea mas demanda y, de nuevo,
precios mas altos.

En el aspecto politico, los
comerciantes de petroleo obser-
van muy de cerca la actividad
militar en la frontera entre Tur-
quia e Irak, donde un conflicto
en ciernes podria obstruir el flu-
jo de petrdleo desde la region
kurda y entorpecer el abasto.
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Las cada vez més fuertes renci-
llas diplomaticas entre Estados
Unidos e Irdn, debidas a las
aspiraciones nucleares de este
altimo, se han venido a sumar a
otros temores. Mientras tanto, la
demanda de petrdleo en China e
India se ha vuelto insaciable.
Aun asf, ninguno de estos fac-
tores se ha presentado de manera
repentina ni sorpresiva, lo cual
sugiere que los altos precios
podrian ser sintomas de una bur-

buja. De acuerdo con la Organi-
zacion de Paises Exportadores de
Petroleo (OPEP), los fundamen-
talistas no apoyan los altos pre-
cios actuales. De hecho, Abdu-
llah al-Badri, secretario general
de la OPEP, sefald que el repun-
te reciente se ha producido “prin-
cipalmente por culpa de los espe-
culadores del mercado”. Sin
embargo, el cartel ha estado de
acuerdo en elevar la produccion
a partir de noviembre, en unos

PetroChina, tras el titulo de mayor empresa mundial

El mes pasado, PetroChina, el consorcio estatal
chino de petrdleo y gas, super6 a General Elec-
tric para convertirse en la segunda compaiiia
del mundo por capitalizacion bursatil. Después
que entre a la bolsa de valores de Shanghai, lo
cual se espera suceda el proximo mes, podria
incluso sobrepasar a ExxonMobil como la com-
pafia mas cotizada del planeta.

Las acciones son volatiles: se han mas que
duplicado desde mayo y sélo el lunes pasado
se elevaron 13 por ciento. Es probable que la
debilidad accionaria haga de la capitalizacién
bursatil una mala guia sobre el valor real de la
empresa. Berkshire Hathaway, el holding del

Consorcios mas importantes por
su indice de capitalizacion bursatil
1 ExxonMobil 526 mdd
2 PetroChina 433 mdd
3 General Electric 420 mdd
4 China Mobile 382 mdd
5 ICBC 338 mdd
6 Altria 331 mdd
7 Microsoft 291 mdd
8 Gazprom 278 mdd
9 Royal Dutch Shell 273 mdd
10 Sinopec 270 mdd
11 AT&T 256 mdd
12 China Life Insurance 241 mdd
13 BP 240 mdd
14 HSBC 232 mdd
15 BHP Billiton 224 mdd
Fuente: Thomson Datastream (al 17 de octubre de 2007)

inversionista estadunidense Warren Buffett, ha
reducido su participacion en PetroChina,.

Pero el crecimiento y potencial de PetroChi-
na, y sobre todo la dimension de sus reservas
de petrdleo y gas, sugieren que merece apare-
cer al lado de Exxon.

Su reservas totales de crudo y gas, a fines
del afio pasado, crecieron a 20 mil 500 millones
de barriles de petréleo crudo equivalente, de
acuerdo con un nuevo informe de PFC Energy,
empresa de consultoria. Sobre la misma base,
Exxon representaba 22 mil 800 millones de
barriles de crudo equivalente, y Royal Dutch
Shell sélo 11 mil 300 millones.

Las reservas de PetroChina podrian modifi-
carse a la alza de manera considerable después
del descubrimiento, en mayo, del campo petroli-
fero Nanpu, en la bahia Bohai, el cual, segun se
piensa, tiene alrededor de 7.3 mil millones de
barriles de petréleo crudo equivalente.

En Europa y Etados Unidos poco se sabe aun
de PetroChina. Las percepciones tienden a cen-
trarse en sus actividades en el exterior, en paises
como Angola y Kazajstan, donde ha buscado
acceso a nuevas fuentes de abastecimiento.

Mucha de la publicidad que la empresa ha
atraido es consecuencia de una exitosa e inter-
mitente campafa para convencer a los accio-
nistas estadunidenses de vender sus participa-
ciones —debido a la presencia de la Corporacion
Nacional de Petréleo de China (CNPC) en
Sudan. La CNPC posee aproximadamente 88
por ciento de PetroChina.

Pese a eso, PetroChina es todavia en gran

parte una empresa doméstica. Mas de 90 por
ciento de su produccidn petrolifera y mas de 95
por ciento de su produccién de gas son locales.

En anos recientes, su crecimiento se ha
fomentado por la rapida expansion de su nego-
cio de gas para satisfacer la altisima demanda
creada por la industrializacién de China. El afio
pasado, el gas solo representaba alrededor de
22 por ciento de la produccién de PetroChina,
pero aumenta de manera acelerada.

La construccion de 4 mil kildmetros de tuberi-
as desde el campo de Tarim, en el lejano oeste
del pais, hasta Shanghai y los mercados de la
costa este, ha permitido que la produccién de gas
crezca 84% durante los pasados cuatro afos.

Wood Mackenzie, otra firma consultora,
espera que el crecimiento continde a una tasa
anual de hasta 15% durante los préximos afos.

Las operaciones internacionales de Petro-
China son patrocinadas por el area de Explora-
cion y Desarrollo de la CNPC, cuyos activos
repuntan en el mundo entero.

Pero Norman Valentine, de Wood Macken-
zie, cree que su atencion primaria seguira sien-
do doméstica. “Pienso que continuara el enfo-
que cauteloso y conservador que ha demostra-
do”, expresé Valentine. “Y no veo a PetroChina
o0 a la CNPC como uno de los motores principa-
les de una consolidacion de la industria.”

En cambio, el entusiasmo por PetroChina
puede provenir de otras noticias sobre su explo-
racion. Con un flujo de buenas noticias, el obje-
tivo bien podria lograrse.

FueNTe: EIU
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500 mil barriles al dfa para ase-
gurar un amplio abastecimiento
durante los frios meses de
invierno, y para contener los
precios.

A pesar de dichas certezas,
los especuladores continlan
apostando a que los precios se
incrementaran. Pero, ;qué signi-
fica para la economia mundial
que los precios alcancen 100
dolares por barril? Por supuesto,
el golpe de los precios puede
dafar las economias, pero ello
no significa que siempre pase
asi. En el pasado, los aumentos
stibitos en el precio del petroleo
han creado un efecto “de espe-
ra”, durante el cual las compaii-
as detienen la inversion para ver
si los precios se reducen de nue-
vo. El impacto puede convulsio-
nar la economia, afectando
todo, desde la produccion indus-
trial hasta las tarjetas de crédito.
En el peor de los casos, puede
conducir a la recesion o a la tan
temida “estanflacion”: la infla-
cion se dispara y el crecimiento
se estanca.

Esta vez, sin embargo, podria
ser diferente. Ajustados por la
inflacion, 100 dolares por barril
podrian no exceder la marca
registrada en 1980. De la misma
manera, las grandes economias
estan por lo general mejor pro-
tegidas contra las fluctuaciones
en el precio del crudo. Los pai-
ses desarrollados usan la mitad
de petroleo por dolar real de su
PIB que a mediados de los ahos
70, gracias al mejoramiento en
la eficiencia energética. Este
ano, el precio del crudo se ha
incrementado en cerca de 70 por
ciento desde enero, sin atrofiar
el crecimiento econdmico de
Estados Unidos.

No solamente el mundo
aguantaria precios mas altos;
algunos incluso piensan que
incrementos posteriores resultari-
an benéficos. Un niimero cada
vez mas grande de economistas
sugiere que los altos precios del
crudo son saludables, sobre todo
para el medio ambiente. Pero el
aumento debe ser gradual y pre-
decible para que las economias
puedan irse ajustando. Incremen-
tos stibitos y desproporcionados
tienden a crear recesiones.

Esta semana los precios han
mostrado signos de un tibio retro-
ceso. Michael Lynch, de la con-
sultora Strategic Energy & Eco-
nomic Research, recuerda que
hace justo un afio los inventarios
eran altos y los precios demasia-
do bajos. “Una vez que los tan-
ques se llenen y el petrdleo se
desparrame por ahi, el mercado
puede cambiar”, afirma Lynch.
Como los meteordlogos, las pre-
dicciones de los analistas de la
industria petrolera podrian ser
exageradas y los 100 dolares por
barril estarfan atin lejos.
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