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Repsol alerta de que liberar mas crudo
tendra un impacto limitado en el precio

La energética estima que es posible que disponer de las reservas estratégicas no logre
compensar las interrupciones de suministro y que la normalizacién no sera inmediata

JUAN CRUZ PENA

MADRID

La Agencia Internacional de
la Energia (AIE) anuncié una
histérica liberacién de reser-
vas estratégicas de petréleo
para tratar de contener los
efectos dela guerra de Esta-
dos Unidos e Israel frente a
Iran. Concretamente, 32 pai-
ses miembros de la alianza
multilateral, incluida Espa-
na, desvelaron el pasado 11
de marzo que se pondrian
en el mercado 400 millones
de barriles para aumentar la
oferta y limitar las subidas
del crudo trasla crisis desa-
tada en Oriente Préximo. Sin
embargo, la medida tendra
un efecto limitado, segin se
desprende de la documen-
tacién oficial remitida por
Repsol a sus inversores el
pasado 26 de marzo.

La energética espanola
cree que la variable critica
de esta accidén es el ritmo
de liberacién diario y con-
cluye que “es posible que
estas medidas no logren
compensar las crecientes
interrupciones del suminis-
tro en el golfo Pérsico”. La
empresa explica que lalibe-
racién histérica de reservas
de crudo y otras acciones
como el desvio de oleoduc-
tos son medidas “inheren-
temente temporales y solo
sirven para ganar tiempo”.
Por ello, Repsol considera
que “unretorno sostenido a
la normalidad del mercado
dependera en ultima ins-
tancia de la reapertura del
estrecho de Ormuz, y cual-
quier normalizacién proba-
blemente sera gradual en
lugar de inmediata”.

Un total de 32 paises
miembros de la Agencia
Internacional de la Energia
participaron en la mayor
liberacién de reservas de
petréleo que se ha llevado
acabo enla historiay que se
desarrolla durante 90 dias.
En la misma, el Gobierno
de Espana autorizé que se
desbloquearan 11,5 millones
de barriles de petroéleo, que
representan el 2,9% del cru-
do liberado (equivalentes
al consumo de 12,3 dias de
consumo nacional). Espana
mantiene reservas de pro-
ductos petroliferos equiva-
lentes a 92 dias de consumo.

Por ahora, las previsio-
nes que incluye Repsol en
un folleto de deuda enviado

Logo de la compaiiia Repsol en una de sus estaciones de servicio. REUTERS

a la Bolsa de Luxemburgo,
donde est4 obligada por exi-
gencias legales a detallar sus
principales riesgos, se estan
cumpliendo.

La liberacién de crudo
anunciada hace 20 dias no
ha hecho bajar los precios
en los mercados internacio-
nales. El barril de Brent, la
referencia a nivel europeo,
cotizaba en 92 délares ese

“Unretornoala
normalidad (...)
dependeradela
reaperturade
Ormuz”, asegura

Avisade quela
situacion puede
conducir auna
politica monetaria
mas restrictiva

11 de marzo y ayer superaba
los 110 délares por barril.
Desde que la Administra-
cién de Donald Trump deci-
di6 atacar al régimen de los
ayatolas, el petréleo se ha
disparado cerca de un 60%.

La incertidumbre es
maxima. Como explica Rep-
sol a sus inversores, el con-
flicto entre Israel, Estados
Unidos e Iran “ha escalado
aniveles no vistos en los ul-
timos dos anos, aumentan-
do el riesgo de incidentes y
ataques contra buques que
transitan por el estrecho de
Ormuz”.

Lasituacion sigue siendo
muy compleja, y la creciente
congestién de buques a am-
bos lados del estrecho esta
empezando a generar “im-
portantes interrupciones”
en las cadenas de suminis-
tro mundiales de petrdleo y
gas natural.

Dichas interrupciones,
anade la multinacional es-
panola, “podrian aumentar
la volatilidad de los precios
de las materias primas ener-
géticas y afectar negativa-
mente al funcionamiento de
los mercados energéticos in-
ternacionales, lo que podria
repercutir negativamente
en el grupo Repsol, aunque

actualmente no tenga inte-
reses directos en Oriente
Préximo”.

Impacto arancelario
La crisis no se limita a los
precios del petréleo, sino
que hay otras derivadas y
aristas que preocupan ala
energética espanola. La em-
presa que lideran Josu Jon
Imaz y Antonio Brufau tam-
bién pone el acento sobre
los efectos de los arance-
les y otras restricciones co-
merciales aplicados por la
Administracién estadouni-
dense. Entiende la empresa
que esto podria interrum-
pir las cadenas de suminis-
troy elevar los costos para
las empresas, lo que podria
retrasar o reducir las deci-
siones de inversion y afec-
tar ala dinamica del comer-
cio mundial.

En este punto, cabe des-
tacar otra alerta que hace
Repsol y que se ha puesto
muy de manifiesto en los
ultimos dias, tras los ata-
ques de las milicias huties
en Yemen, ya que podria
afectar a la seguridad de
las rutas maritimas criticas
para el suministro energéti-
co mundial. “Esta situaciéon
ya ha provocado el desvio

de las rutas maritimas tra-
dicionales, con un namero
creciente de buques que
optan por rodear el cabo de
Buena Esperanza en lugar
de transitar por el Canal de
Suez (mar Rojo)”, explicala
empresa. Esto alarga signi-
ficativamente los dias de
navegaciéon maritima, con
el consiguiente incremento
de precios.

Todo ello abre la puer-
ta a que se incremente la
presioén sobre los precios
y la inflacién, lo que po-
dria conducir a una politi-
ca monetaria mas restric-
tiva durante un periodo
prolongado, con el efecto
negativo que implica para
la inversiéon empresarial asi
como para el consumo de
los hogares. “Tales medidas
podrian fortalecer el délar
estadounidense, lo que, a
su vez, podria ejercer ma-
yor presiéon sobre los pre-
cios de las materias primas,
incluido el petréleo, debido
a unas expectativas de de-
manda global mas débiles”.

Repsol no es la Unica
empresa del Ibex-35 que
ya esta anticipando poten-
ciales riesgos derivados
de la actual crisis. Redeia
también incluy6 entre las
causas de riesgo a tener
en cuenta la escala militar
de Estados Unidos e Israel
contra Iran.

Para Redeia, la subida
de precios de las materias
primas supone un riesgo
muy a tener en cuenta, ya
que su principal actividad
y en la que se centrara en
los préximos anos consiste
en el despliegue de redes
eléctricas, por lo que los
aprovisionamientos po-
drian incrementarse. Este
problema, ademas, como
detalla la propia empresa,
se acrecienta por los aran-
celes.

El otro factor critico en
la actividad de la empresa
es la subida de los tipos de
interés, ya que sunegocio es
intensivo en capital y esto
podria afectar a sus costes
financieros. Redeia conside-
ra que en el contexto de las
presiones inflacionarias que
sufre la economia global, los
bancos centrales de muchas
economias desarrolladas y
emergentes, incluida la zona
euro, reforzaran las condicio-
nes monetarias.




