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Presentacion

Me complace hacer la presentacion de “Exportaciones de petroleo latinoamericano: La batalla
por el mercado”, un informe elaborado por Lisa Viscidi, Directora del Programa de Energia,
Cambio Climatico e Industrias Extractivas del Didlogo Interamericano y Ramon Espinasa,
Especialista Lider en Petréleo y Gas de la Division de Energia del Banco Interamericano de
Desarrollo.

El presente informe, hecho posible gracias al generoso aporte del Banco Interamericano de
Desarrollo, sintetiza las conclusiones alcanzadas en un encuentro convocado por nuestra
institucion con distinguidos expertos en materia de mercados de petrdleo crudo en las Américas.
Este es el segundo de una serie de tres informes sobre los efectos del auge energético
norteamericano sobre los mercados latinoamericanos y caribefios de productos refinados,
petréleo crudo y gas natural licuado (GNL). Agradecemos a Diego Recinos por la traduccion
del informe.

El informe examina la caida en exportaciones de crudo de Latinoamérica a Estados Unidos y el
cambio en tendencias de comercio hacia Asia, el impacto de la baja en los precios del crudo en
el comercio de crudo dentro de las Américas y los factores que determinaran si el crudo
latinoamericano se trasladara cada vez méas hacia el este en lugar del norte.

Este informe es producto del programa de Energia, Cambio Climatico e Industrias Extractivas,
el cual informa a politicas que promueven inversion y a la vez fomentan el desarrollo sostenible
de los recursos naturales.

Las opiniones vertidas en el presente informe son de exclusiva responsabilidad de los autores y
tienen por objeto estimular el debate sobre una cuestion importante de politica publica.

Michael Shifter
Presidente



Exportaciones de petroleo latinoamericano: La
batalla por el mercado

El mapa global de produccion de petréleo se ha reestructurado de forma radical en los Ultimos afios. La
produccion de los exportadores tradicionales del Medio Oriente y Africa como Iran y Libia ha disminuido,
mientras que América del Norte ha surgido como un centro importante, no solamente de demanda, sino
también de oferta. En Estados Unidos, el aumento sin precedentes en la produccion de shale y el
incremento en la produccién del Golfo de México han contribuido a un incremento de 75% en la
produccion de crudo desde el 2008, llevando a una disminucién en las importaciones.

Otro factor importante para los mercados de crudo es el incremento vertiginoso en la produccion de
Canada, proveniente principalmente de arenas petroliferas en Alberta. El aumento en la produccion de
crudo no convencional, junto con la expansién de oleoductos que facilitan la exportacién de crudo desde
el Golfo de México a refinerias en Estados Unidos, han permitido a Canada incrementar su cuota del
mercado estadounidense. Frente a la creciente competicion en el mercado de Estados Unidos, que cada
vez requiere menos crudo, paises como Venezuela y México — tradicionalmente entre los cuatro
proveedores mas importantes para Estados Unidos — se ven obligados a buscar nuevos mercados de
exportacion.

Mientras que la demanda de energia en Asia sigue creciendo, los flujos de petréleo crudo de
Latinoamérica van destinados cada vez mas hacia el Este en lugar del Norte, aunque la exportacién a
mercados fuera de los Estados Unidos también conlleva nuevos desafios.

Importaciones de petréleo crudo en EEUU disminuyen con el aumento vertiginoso
de produccion de shale

Estados Unidos sigue siendo el mayor consumidor e importador neto del mundo, con China en segundo

lugar. Sin embargo, las importaciones de petréleo de Estados Unidos han disminuido después de haber

alcanzado un maximo de 10,8 millones de barriles por dia en julio del 2005. Las importaciones netas han
caido desde entonces por un 60% a 5 millones de barriles por dia en el 2014 frente a un incremento en

la produccion doméstica y una caida en la demanda.

Durante la dltima década, la demanda de petréleo de Estados Unidos se ha desacelerado debido a
tendencias demogréficas, como una poblacion que envejece y conduce menos, avances tecnoldgicos
como la habilidad de trabajar a la distancia y mejoras significativas en el ahorro de combustible. El
namero promedio de millas viajadas por conductores en Estados Unidos alcanz6 un méaximo en el 2007 y
desde entonces se encuentra en declive. La demanda de petrdleo ha caido en un 13% desde un maximo
de casi 19 millones de barriles por dia en el 2005. Segun los prondsticos de la Administracion de
Informacién Energética de Estados Unidos (EIA, por sus siglas en inglés), en los proximos 25 afios, se
espera que la demanda de combustibles para el transporte en Estados Unidos continle cayendo como
resultado de la disminucién de la conduccién, normas de eficiencia mas rigurosas en el consumo de
combustibles y del incremento en el uso de vehiculos eléctricos y de gas natural para el transporte.
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Al mismo tiempo, la produccién de crudo en Estados Unidos ha aumentado desde 5 millones de barriles

por dia en el 2008 a 8,7 millones de barriles por dia en el 2014, y se espera que alcance los 9,6 millones
de barriles por dia en el 2019, debido principalmente al incremento en la produccion de petréleo de shale
de formaciones compactas.

Sin embargo, el pronéstico a medio y largo plazo para el gas y petréleo de shale de Estados Unidos es
incierto. La EIA estima que la produccion de petréleo en Estados Unidos caera después del 2021 debido
a la caida en la produccién de formaciones compactas por las restricciones geolégicas de shale. No
obstante, la agencia advierte que es dificil estimar el maximo nivel de produccion de petroleo de
formaciones compactas, ya que la perforacion de shale en Estados Unidos comenzé hace apenas unos
afos y los operadores aun estdn mejorando su conocimiento del recurso. La produccion puede variar
dependiendo de los avances tecnolégicos, la eficiencia corporativa y la productividad de los pozos.

FIGURA 1. IMPORTACIONES ESTADOUNIDENSES POR REGION DE ORIGEN (MILES B/D)
FUENTE: ADMINISTRACION DE INFORMACION ENERGETICA DE EEUU
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Otro factor importante son las fluctuaciones en el precio global del petréleo. Muchos analistas creen que
el crecimiento de la produccion de petréleo de shale se detendra solamente si los precios se mantienen
debajo de los $50 por barril por un periodo prolongado. Los productores de shale en Estados Unidos
comenzaron a retrasar la finalizacion de pozos y a recortar planes de inversion desde que el West Texas
Intermediate (WTI) se desplomé a $50/barril a finales del 2014. Si el precio del petréleo permanece bajo,
muchas compariias desviaran sus inversiones de la exploracion en campos marginales hacia las fuentes
principales de petréleo de formaciones compactas en las cuencas Bakken, Eagle Ford, Niobrara y
Permian, las cuales aportan la mayoria del crecimiento en la produccion de petréleo. La produccién de
otras areas, como las de aguas profundas y ultra-profundas en el Golfo de México, y las del litoral de
Alaska, también contribuirdn a la produccién de Estados Unidos en las préximas décadas.

La importacién de petréleo en Estados Unidos se relaciona muy cercanamente con la produccion

doméstica de petroleo de shale. Para el 2016, las importaciones netas conformaran solamente un cuarto
de las importaciones de petroleo en Estados Unidos, comparado al 65% de hace diez afios. Sin
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embargo, de acuerdo a la EIA, las importaciones netas incrementaran para el 2040 a medida que la
produccion doméstica de esquisto disminuya.

Importaciones en Africa caen mientras que en las Américas permanecen
estables

La caida de las importaciones en Estados Unidos no ha afectado de igual manera a todos los
productores. Las formaciones de shale en Estados Unidos producen un petréleo mas ligero y dulce que
el petréleo promedio producido de otros hidrocarburos. Las importaciones de crudo ligero cayeron a
aproximadamente 600.000 barriles por dia en el 2014 desde més de 2 millones b/d en el 2010. Los
productores de petréleo ligero del Oeste de Africa han sido los més afectados. El afio pasado, Nigeria —
anteriormente uno de los cinco principales productores para Estados Unidos — exporté menos de
100.000 barriles de crudo por dia a refinerias en Estados Unidos. En los préximos afios, se espera que la
produccion del crudo estadounidense esté cada vez méas conformada de crudo ligero y dulce mientras
gue la produccion de shale crece.

Mientras que la importacion de crudo ligero en Estados Unidos esta cayendo, las refinerias estan
importando mas crudo pesado para mezclarlo con barriles domésticos de crudo ligero. Los volumenes de
las Américas, que generalmente producen crudo mas pesado, se han mantenido estables y por lo tanto,
representan un porcentaje cada vez més grande de la participacion en el mercado. Muchas de las
refinerias de Estados Unidos estan disefiadas para procesar crudo pesado, el cual se vende con un
descuento, creando incentivos fuertes para que las refinerias busquen producir crudo pesado. En el
2014, las refinerias estadounidenses en la costa del Golfo procesaron mas de 2 millones de barriles por
dia de petroleo pesado importado y la cantidad sigue incrementando. Dentro de las Américas, Canada
ha incrementado su porcentaje de participacién en el mercado estadounidense dramaticamente,
mientras que la cuota de mercado de Venezuela y México ha caido. Canada, que exporta la mayoria de
su produccién de crudo, ahora provee un tercio del las importaciones de Estados Unidos.

En Estados Unidos, el aumento en la produccion nacional de petréleo ligero y en la importacion de
petréleo pesado ha generado inversiones significativas en infraestructura para la transportacion de
combustible, incluyendo oleoductos, y vias férreas, para transportar petréleo ligero y dulce y petréleo
pesado y agrio importado desde Canada hacia refinerias en la costa del Golfo.

Caen las exportaciones de Latinoamérica a Estados Unidos

Las exportaciones de Latinoamérica a Estados Unidos han disminuido significativamente en la ultima
década, debido a la caida en los volumenes de los dos productores mas grandes, México y Venezuela.
Ambos paises han presenciado un declive en su produccién en la Ultima década pero también han
perdido su porcentaje de participacion en el mercado estadounidense, cada vez mas pequefio,
llevandolos a incrementar sus envios a mercados alternativos. Similarmente, en Ecuador y Brasil, la
produccion de petroleo ha sido débil, llevando a un deterioro en las exportaciones netas. La excepcion es
Colombia, donde la produccion y exportaciones se han incrementado en los Ultimos afios, aunque ahora
la produccion de petréleo se esta nivelando.
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FIGURA 2: IMPORTACIONES ESTADOUNIDENSES POR PAIS DE ORIGEN (MILES B/D)
FUENTE: ADMINISTRACION DE INFORMACION ENERGETICA DE EEUU
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Tradicionalmente, México ha exportado cerca del 90% de su crudo a Estados Unidos pero esos
volimenes han caido debido, principalmente, a la disminuciéon de la produccién. El rendimiento de
México se ha reducido mientras que campos mas antiguos se deterioran y nuevos campos no han
logrado empezar a producir lo suficientemente rapido. Las exportaciones cayeron drasticamente entre el
2004 y el 2009, aunque la disminucion se ha nivelado desde entonces. Sin embargo, las exportaciones
hacia Estados Unidos han caido mas drasticamente que la produccion en general, lo cual obliga a
México a buscar nuevos mercados. Durante los Ultimos 5 afios, la produccién de crudo de México se ha
reducido en 160.000 barriles por dia a 2,44 millones de barriles por dia pero sus exportaciones a Estados
Unidos cayeron en 260,000 barriles por dia en el mismo periodo.

En la préxima década, México espera un aumento vertiginoso en la produccién de petréleo mientras su
reforma energética abre la industria a la inversién privada. El gobierno estima que la produccién de crudo
podria incrementar a mas de 3 millones de barriles por dia en el 2018 y 3,5 millones en el 2025. La
Ronda Uno, ya en marcha, conlleva una serie de cinco ofertas pequefias, comenzando con 14 acuerdos
de produccion conjunta para la exploracion de aguas someras, seguido de petréleo extra pesado,
recursos poco convencionales y Chicontepec, campos terrestres y de aguas profundas. En su conjunto,
estas areas tienen una enorme cantidad de recursos potenciales. Muchos campos de aguas someras
muy prometedores fueron abandonados por Pemex debido a su falta de capacidad y se cree que las
aguas profundas de México contienen unos 30.000 millones de barriles de petroleo. Adicionalmente, los
costos de produccién en México son relativamente bajos, proporcionando una gran ventaja en el entorno
actual de bajos precios del petroleo. El promedio de costos de produccion para los campos existentes es
un poco mas de 10 dolares por barril, mientras que el punto de equilibrio para desarrollar nuevos
campos terrestres convencionales y de aguas someras en México es menos de 40 dolares por barril.

Sin embargo, muchos analistas independientes son menos optimistas, argumentando que con la primera
fase de licitaciones programada para el 2015, la produccién no empezara a subir antes del 2020. El
gobierno ya modificé los términos de los contratos de la Ronda Uno en respuesta a la baja en los precios
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de petréleo. Los proyectos mas caros y complicados, como los de shale, probablemente no seran
desarrollados en los siguientes afios. Varios factores, como los precios del petréleo, el clima politico y
otras oportunidades de exploracién y produccién alrededor del mundo, también tendran un impacto en la
rapidez del incremento en la produccion de petréleo. No obstante, la produccion mexicana casi
seguramente crecera en los proximos afos, generando dudas sobre cuales mercados absorberan el
petréleo adicional.

Venezuela también ha sido, tradicionalmente, un proveedor de crudo clave para Estados Unidos, pero la
cantidad esta cayendo. En el 2014, Venezuela se mantuvo como el cuarto proveedor de petréleo mas
importante para Estados Unidos, pero sus exportaciones se desplomaron a 734.000 barriles por dia — la
cantidad mas baja desde 1985 — comparado a 1,34 millones de barriles por dia en el 2007.

La disminucion se debe parcialmente a la caida en la produccién de petréleo. La estimacion de la
produccion y exportacion de Venezuela es notoriamente dificil de contabilizar debido a la falta de
informacion confiable. Sin embargo, la mayoria de las estimaciones sugieren que la produccion se ha
estabilizado en los ultimos cinco afios, después de haber caido en la década anterior siguiendo una gran
huelga de trabajadores en el 2003. La produccion se esta acumulando lentamente gracias a los
yacimientos de petréleo pesado en la Faja del Orinoco — origen de la gran mayoria de los 298.000
millones de barriles de petréleo de las reservas probadas de Venezuela, las méas grandes del mundo.
Después de varios atrasos debido a desafios de infraestructura e inversion inadecuada, nuevos
proyectos de producciéon conjunta otorgados en el 2009 y 2011 en las areas de Carabobo y Junin estan
gradualmente entrando en funcionamiento. Estos nuevos proyectos de petréleo pesado compensaran
parcialmente por la caida en la producciéon en campos maduros, particularmente en la region del lago
Maracaibo en el oeste de Venezuela, donde la produccion ha caido.

Con la caida en la produccion de crudo ligero en campos maduros, las exportaciones del crudo
venezolano incluyen cada vez mas petréleos pesados, mientras que importa cada vez mas crudo ligero.
La demanda doméstica estd aumentando rapidamente, y puede llegar hasta los 800.000 barriles por dia,
afectando las exportaciones.

Debido al incremento en la demanda doméstica, la caida de la producciéon en campos maduros y atrasos
en la produccién en el Orinoco, es probable que la producciéon de petréleo en Venezuela disminuya
gradualmente a corto plazo. Sin embargo, la demanda de petréleo venezolano en Estados Unidos
parece estar disminuyendo alin mas rapido, y Venezuela buscard mantener las exportaciones a otros
paises.

Estados Unidos es también el principal mercado para las exportaciones de crudo de Colombia y
Ecuador, absorbiendo aproximadamente dos tercios de las exportaciones de cada pais. La produccién y
exportacion de petréleo en Colombia ha incrementado paulatinamente desde el 2008, siguiendo las
mejoras en materia de seguridad y reformas que promovieron mayor inversién extranjera y mejoraron las
operaciones en la empresa estatal de petréleo, Ecopetrol. Las exportaciones netas del pais se duplicaron
durante mas de cinco afios, llegando a 722.000 barriles por dia en el 2013.

En contraste, la produccién de Ecuador, en su mayoria, se ha estancado en los afios recientes como
resultado de la maduracion de sus campos, dificultades operacionales y la falta de nuevos proyectos de
exploracion. Sin embargo, el gobierno dio luz verde el afio pasado a la compafiia petrolera estatal
PetroAmazonas para desarrollar el yacimiento gigante Ishpingo-Tambococha-Tiputni (ITT) en el
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Amazonas a pesar de las protestas sobre el impacto social y ambiental del proyecto. Se estima que el
yacimiento contiene reservas de aproximadamente 900 millones de barriles y se espera alcanzar una
produccion maxima de 225.000 barriles por dia en el 2019.

A diferencia del resto de los principales productores de petréleo en Latinoamérica, Brasil envia solo una
minoria de sus exportaciones de crudo a Estados Unidos. Las exportaciones de petréleo crudo de Brasil
han crecido en los ultimos diez afios a 500.000 barriles por dia, con solamente un cuarto con direccién a
Estados Unidos.

Proyectos en Canadé incrementan produccion

En contraste a Latinoamérica, Canada esta experimentando un aumento vertiginoso en su produccion y
exportacion de petréleo. Es probable que el porcentaje de las exportaciones de Canada al mercado de
Estados Unidos siga creciendo mientras que la produccién de petréleo en Canada suba. De acuerdo a
cifras de la Asociacion Canadiense de Productores de Petréleo, se espera que la produccién de petréleo
en Canada llegue casi a duplicarse en el 2030 a 6,4 millones de barriles por dia, con la mayoria de la
produccion adicional originandose de arenas petroliferas en la provincia de Alberta en el Oeste. Las
arenas petroliferas contienen la gran mayoria de las reservas canadienses de 167.000 millones de
barriles — més que las reservas de Iraq o Iran, y solo detras de Arabia Saudita y Venezuela.
Descubrimientos recientes en el Este de Canada podrian contribuir también al incremento en la
produccion en la proxima década.

FIGURA 3: PROYECCIONES DE PRODUCCION DE CRUDO CANADIENSES (MILLONES B/D)
FUENTE: PERSPECTIVA ENERGETICA INTERNACIONAL DE LA EIA
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Sin embargo, la produccién de petréleo en Canada es particularmente vulnerable a fluctuaciones en los
precios. Los costos de produccion del petréleo de las arenas petroliferas canadienses son
particularmente altos debido a que tiene que ser minado o bombeado del suelo y después convertido a
un crudo sintético mas ligero antes de ser transportado largas distancias en tuberias o tren a las
refinerias. Los proyectos de arenas petroliferas mas caros cubren los gastos con un precio
estadounidense de més de $100 por barril. Mientras la mayoria de los productores de arenas petroliferas
no abandonaran los proyectos que ya estan produciendo o que estan en construccién debido a los
costos de hundimiento, algunos disminuiran el desarrollo a futuro. Las estimaciones de gastos de capital
a corto plazo y produccién de petréleo en las arenas petroliferas de Canada han sido revisadas a la baja
desde la caida de los precios globales del petréleo.

No obstante, ya que se espera que la oferta crezca durante la siguiente década, los productores
canadienses estan buscando expandir sus ventas al mercado estadounidense para aprovechar la gran
cantidad de refinerias con capacidad de procesar crudos pesados. El mercado de exportacion mas
grande para Canada seguira siendo del Oeste medio de Estados Unidos pero los productores
canadienses pronostican que las exportaciones a la costa del golfo se triplicaran para el 2020. Ademas,
se espera que las importaciones desde Canada hacia las costas Este y Oeste de Estados Unidos se
dupliquen en los siguientes afios.

Las inversiones de almacenamiento, logistica y transporte recientes y planeadas también facilitaran la
exportacion de petréleo canadiense a Estados Unidos. Canada planea afadir mas de 3 millones de
barriles por dia a su capacidad con nuevos oleoductos y la expansion de las lineas ya existentes, casi
duplicando la capacidad actual de los oleoductos. Una gran parte de esta capacidad transportaria la
produccion de arenas petroliferas a mercados de refinacion en Estados Unidos y a terminales de
exportacion, en las costas Este, Oeste y la Costa del Golfo. La Keystone XL es la propuesta mas grande
para un oleoducto que transporte crudo canadiense al mercado de Estados Unidos. La linea de 800,000
barriles por dia, la cual ha estado bajo consideracion desde el 2008, conectaria productores en Alberta
con el sistema de oleoductos de Estados Unidos en Nebraska. Sin embargo, retrasos regulatorios y
oposicion de grupos ambientales en Estados Unidos han descarrilado el proyecto. El Presidente Barack
Obama vet6 una propuesta de ley en febrero del 2015 que hubiera removido su autoridad para aprobar o
rechazar el oleoducto pero ha dicho que tomara una decision final acerca del proyecto antes del final de
su administracion.

Como resultado de la capacidad inadecuada de los oleoductos, otras formas de transporte como vias
férreas, barcazas y camiones cisterna, estan moviendo cantidades de crudo cada vez mas grandes de
Canada a Estados Unidos. La cantidad total de crudo transportado por via férrea en Norte América
alcanzara 1,5 millones de b/d en el 2015 o 2016, y la via férrea seguira siendo clave para la produccion
de petréleo norteamericano a largo plazo, de acuerdo a la empresa de consultoria IHS. La via férrea
ofrece un método de transporte flexible con costos anticipados bajos, aunque los defensores de los
oleoductos advierten el congestionamiento de las vias férreas y el riesgo de accidentes.

Los productores de Latinoameérica buscan diversificarse

Con la caida de la demanda del petroleo importado en Estados Unidos y la intensificacion de la
competencia canadiense, los productores de petréleo latinoamericanos estan diversificando sus
exportaciones. Entre el 2009 y el 2014, México duplicd sus exportaciones a Europa y las triplico a Asia.
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La exportacion de crudo mexicano a Asia y Europa ahora representa mas de un cuarto del total de
exportaciones, comparado con un 11% en el 2009. Las exportaciones venezolanas a Asia también estan
creciendo, con China e India recibiendo mas de 277.000 b/d y 433.000 b/d respectivamente en el 2014.
El Ministro venezolano de Petroleo y Mineria dijo que el pais continuaréd impulsando las exportaciones de
petréleo a China e India para aprovechar su rapido crecimiento econémico. Colombia fue el segundo
exportador latinoamericano de petr6leo mas grande a China en el 2014, enviando casi 200.000 b/d.
Mientras tanto, Brasil exporté mas del 40% de su crudo a Asia en el 2013. En Japdn y Corea, las
importaciones provenientes de Latinoamérica también estan incrementando.

Una gran parte de las exportaciones latinoamericanas también termina en mercados dentro de la region.
Desde el 2005, Venezuela ha proveido petrdleo a muchos paises centroamericanos y caribefios bajo la
alianza de Petrocaribe, la cual provee condiciones favorables de financiamiento a los paises miembros.
Las exportaciones de crudo a través de Petrocaribe subieron de 90.000 b/d en el 2008 a 130.000 b/d en
el 2012.

Desde la perspectiva de Asia, Latinoamérica también es un proveedor cada vez mas importante,
surtiendo una fraccion creciente del total de importaciones. En el 2013, China recibié mas del 10% del
total de importaciones de crudo de paises latinoamericanos, mientras que India ahora recibe casi el 20%
de su petréleo importado de la regién. Para ambos paises, esto es parte de una estrategia mas amplia
para diversificar las fuentes de sus importaciones de petréleo y reducir su dependencia en el Medio
Oriente en medio de preocupaciones de seguridad energética.

FIGURA 4: IMPORTACIONES CHINAS DE CRUDO POR PAiS DE ORIGEN (B/D)
FUENTE: GRUPO DE INTELIGENCIA ENERGETICA, OFICINA NACIONAL DE ESTADISTICAS DE CHINA Y ADMINISTRACION
GENERAL DE ADUANAS
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El crecimiento de la demanda de petréleo en Asia, particularmente por crudo pesado, es el impulsor
principal del incremento en importaciones desde Latinoamérica. La demanda de petrdleo en Asia crecid
un 61% entre el 2003 y el 2013, y se espera que continle en tendencia al alza. Los productores de
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petréleo en Latinoamérica también se han beneficiado de la renovacion de instalaciones en refinerias en
China y en India para procesar crudos pesados, lo que los lleva a favorecer a los crudos pesados
rebajados que ofrecen mejores margenes de ganancia. India, hogar del centro refinador mas grande del
mundo, es el consumidor mas grande de crudo pesado. China también esta invirtiendo en nuevos
centros de refinacion.

Adicionalmente, los paises latinoamericanos disfrutan de una ventaja sobre los competidores vendiendo
a mercados asiaticos debido a los precios mas bajos del Oeste de Texas Intermedio (WTI, por sus siglas
en inglés) en comparacion al punto de referencia global, Brent, ya que la mayoria de los exportadores
latinoamericanos de petréleo se basan en el punto de referencia estadounidense. Para ganar mas
participacion en el mercado, los exportadores latinoamericanos incluso han estado dispuestos a vender a
compradores asiaticos aunque reciban ingresos netos mas bajos después de descontar los precios de
transportacion.

Varios paises latinoamericanos también estan exportando petréleo a China para pagar préstamos atados
al petréleo. China ha entregado mas de $50.000 millones en préstamos a Venezuela desde el 2007, la
mayoria en cambio por petréleo. Aproximadamente la mitad de las exportaciones de petréleo de
Venezuela funcionan como mecanismo de pago a China.

Brasil también ha recibido de China considerables préstamos atados al petréleo. En el 2009, China
acordo proveer $10.000 millones en préstamos a la empresa estatal brasilefia, Petrobras, y $800
millones al Banco Nacional de Desarrollo de Brasil. Los términos del préstamo requirieron que Brasil
enviara 150.000 b/d a China en el 2009 y hasta 200.000 b/d cada afio hasta el 2019. En abril, Petrobras
firmo un nuevo contrato de financiamiento con el Banco de Desarrollo de China por $3.500 millones,
mientras que un escandalo grave de corrupcioén lo dejo fuera de los mercados financieros
internacionales.

China también ha otorgado mas de $12.000 millones en financiamiento a Ecuador desde el 2009, con la
mayoria de los préstamos atados a ventas de petréleo. Las ventas de petréleo de Ecuador a China
podrian incrementar si su produccion de petréleo crece debido al desarrollo del yacimiento ITT.

La creciente inversién asiatica en los sectores latinoamericanos de petréleo y gas también ha contribuido
al incremento y al comercio de petréleo entre las dos regiones. Las compafiias integradas de China e
India han adquirido intereses en activos de exploracion a través de Latinoamérica, entrando en proyectos
conjuntos de exploracion petrolera en Venezuela, Brasil, Colombia y Ecuador, entre otros.
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FIGURA 5: IMPORTACIONES INDIAS DE CRUDO POR PAIiS DE ORIGEN (B/D)
FUENTE: GRUPO DE INTELIGENCIA ENERGETICA, DATOS DE ADUANAS DE LA INDIA
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Baja probabilidad de crecimiento significativo de exportaciones de
petréleo Latinoamericano a Asia

A pesar del desarrollo de las relaciones, es poco probable que las exportaciones de petroleo
latinoamericano a Asia crezcan mas. Estados Unidos sigue siendo un mercado grande y atractivo para la
mayoria de los productores petroleros de la regién. Para Venezuela, las exportaciones a Estados Unidos
son una fuente importante de délares. Las exportaciones de crudo de Venezuela a China cayeron en el
2014, ya que Caracas priorizo las ventas en efectivo para ayudar a la economia del pais. De forma
similar, Venezuela recortd los envios a los miembros de Petrocaribe por 15% en el 2014 en blsqueda de
efectivo. Ademas, la posesién venezolana del sistema de refinacion Citgo de 750.000 b/d en Estados
Unidos preservaba una conexién importante con el mercado estadounidense. PDVSA, la compafiia
estatal venezolana de petréleo, va a querer aprovechar la capacidad de sus tres refinerias Citgo y por lo
tanto es poco probable que reduzca sus exportaciones a Estaos Unidos a menos de esa cantidad.
México esta muy conectado con el mercado estadounidense a través de contratos de oferta a largo plazo
y su refineria Deer Park en Texas.

La competencia por nuevos mercados también se ha intensificado, con todavia mas petroleo crudo
generado del aumento vertiginoso en la produccion de shale entrando al mercado. La sobreabundancia
global de petroleo junto con la revolucion del shale ha alzado la competencia por compradores alrededor
del mundo. Los proveedores del Medio Oriente estan ofreciendo descuentos grandes a los compradores
asiaticos para mantener su participacién en el mercado. Ademas, la decision de Estados Unidos de
reevaluar su prohibicion de la exportacion de crudo para permitir la exportacion de petréleo ligero con un
procesamiento minimo llamado condensado ha puesto mas petréleo ligero en el mercado. Ya han
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empezado a llegar a Asia los envios de condensados estadounidenses. Esto tiene implicaciones
importantes para México, donde, de acuerdo a las estimaciones del gobierno, la produccion de petréleo
pesado caera mientras que la de petroleo ligero se incrementard significativamente.

Al mismo tiempo, la demanda global de petréleo se esta desacelerando. Después de haber crecido a un
ritmo promedio de 6% por afio durante una década, el crecimiento de la demanda de productos
derivados del petréleo en China se desaceleré 1.1% en el 2014 debido a su economia en
desaceleracion, urbanizacion y cambios estructurales hacia una industria més ligera y una economia de
servicios. En Europa, la demanda de petréleo esta cayendo en medio de un crecimiento econémico
débil, y muchas refinerias han puesto fin a sus operaciones.

Las distancias largas y retrasos en la infraestructura también han complicado los esfuerzos para
desplazar las exportaciones hacia Asia. Los cargamentos que van de Venezuela a Asia viajan 13.000
millas nauticas, o 20 dias, alrededor del Cabo de Buena Esperanza comparado con menos de 2.000
millas nauticas, o 4 dias, al Golfo estadounidense. Distancias mas largas representan costos de envio
mas altos, afectando las ganancias en las exportaciones. La expansion planeada del Canal de Panamé
permitira que pasen cargamentos mas grandes, reduciendo los tiempos de envio, pero la expansién no
permitird el paso de grandes petroleros que son usados normalmente para enviar petréleo desde
América del Sur a Asia. La creciente demanda asiatica, sin embargo, esta llevando a planes en paises
suramericanos para reorientar su infraestructura hacia Asia a través de la expansion de los puertos de la
costa del Pacifico y la construccién de nuevos caminos y estaciones férreas. Si estos planes se
materializan, seria mas probable que las exportaciones suramericanas de petréleo a Asia incrementen.

FIGURA 6: CONSUMO DE LiQUIDOS POR REGION
FUENTE: ADMINISTRACION DE INFORMACION ENERGETICA DE EEUU
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Conclusion

Actualmente, el mercado global de petréleo se encuentra bien suministrado, creando mucha
competencia entre los productores de petroleo. Latinoamérica se esta enfrentando con una creciente
rivalidad con Canada en los mercados tradicionales de crudo pesado en Estados Unidos. Los
productores de crudo mas grandes de la region, particularmente Venezuela y México, estan
respondiendo con la diversificacién de sus exportaciones. Sin embargo, otras regiones como Asia y
Europa también estan atravesando una desaceleracion de la demanda y una sobreoferta. De hecho, la
sobreoferta en el mercado global ha llevado a los precios a caer en un 50% en la segunda mitad del
2014, y muchos analistas ahora creen que el ambiente de precios bajos continuaré por otro afio o0 mas
tiempo hasta que la produccién disminuya o la demanda se recupere.

La continuacion de la expansion del desplazamiento de las exportaciones latinoamericanas hacia el este
en lugar del norte depende ampliamente en dos factores:

1. ¢ Permaneceran las conexiones con el mercado estadounidense o se
continuaran debilitando?

Venezuela tiene lazos cruciales y prolongados con el mercado de petréleo estadounidense. Las ventas a
Estados Unidos son una fuente importante de délares para la economia debilitada de Venezuela. Sin
embargo, la relacion entre los dos paises se ha deteriorado, con Estados Unidos introduciendo
sanciones contra siete oficiales venezolanos en respuesta a violaciones a los derechos humanos.
Aunque Estados Unidos seguramente no extenderd las sanciones al punto que afecten el comercio
petrolero, la relacién bilateral complicada es una razén detras de los esfuerzos de Venezuela por
diversificar a Asia. La potencial venta de Citgo es otro factor clave. El afio pasado, buscando generar
efectivo, PDVSA recluté una firma de inversién estadounidense para buscar posibles compradores para
el sistema de refinacion. Aunque la venta fue cancelada posteriormente, los oficiales venezolanos
parecian estar en desacuerdo con la decision y podrian considerar la venta en el futuro. Si Venezuela
termina cediendo la propiedad de los activos de Citgo, sus exportaciones a Estados Unidos podrian caer
todavia mas.

México también tiene una conexion muy fuerte con el mercado estadounidense a través de contratos de
suministro a largo plazo e infraestructura ya establecida. Nuevas formas de comercio podrian aparecer
mientras que la reforma energética en México trae nuevas inversiones de compafiias de petréleo
internacionales. Si compafiias estadounidenses juegan un papel importante en la produccién de petréleo
en México, las exportaciones a Estados Unidos probablemente se mantendrian. Sin embargo, si las
compafiias que invierten son de otros paises, México podria exportar mas crudo a otras regiones.

La decision de Estados Unidos acerca de la prohibicion de exportar crudo es otro factor clave. Si se retira
la prohibicién, el WTI-Brent se expandiria, debilitando la ventaja latinoamericana en la exportacion a
Asia. Sin embargo, si la prohibicion se mantiene, las refinerias estadounidenses tendran un incentivo
para convertir sus instalaciones para procesar crudos mas ligeros y la demanda de crudo pesado podria
caer. No obstante, los varios impactos que remover la prohibicién tendria en el mercado global del
petréleo estan en debate, pero la accidon reestructuraria el mercado de crudo en las Américas.
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2. ¢, Se fortaleceran las relaciones politicas y econdémicas con Asia?

Las relaciones politicas y econémicas entre Latinoamérica y Asia se han profundizado en los Ultimos
afos, y la inversion y comercio de petréleo son componentes clave de la creciente relacion. China ha
otorgado méas de $100.000 millones en préstamos a paises y compafiias latinoamericanas desde el 2005
y su inversion en la region ascendio a $5.000 millones entre el 2009 y el 2013, incluyendo intereses
grandes en la industria del petréleo y del gas. EI comercio entre Latinoamérica e India también se ha
desarrollado.

El fortalecimiento o estancamiento de las relaciones politicas y econémicas entre Latinoamérica y Asia
tendra un impacto importante en el comercio de crudo entre las dos regiones. Las compafiias chinas e
indias han continuado el incremento de sus inversiones en la industria latinoamericana de gas y petréleo,
viendo la caida del precio del petréleo como una oportunidad para adquirir activos subestimados a través
de fusiones y adquisiciones. En lugar de dar la espalda a varios socios con problemas econémicos,
como Venezuela, Ecuador y Argentina, China ha duplicado sus inversiones y a la vez ha prestado
especial atencién a como se estan gastando sus préstamos. Por ejemplo, en su préstamo mas reciente
de $10.000 millones a Venezuela, China especificéd que la mitad de los fondos se deben utilizar en el
desarrollo de yacimientos de petréleo. Si China e India continlan expandiendo su financiamiento e
inversién en Latinoamérica, el comercio de crudo probablemente se incremente a pesar del
debilitamiento a corto plazo del crecimiento de la demanda de petrdleo en Asia, embotellamientos de
infraestructura y la competencia de otras regiones.
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