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La apuesta de Trump por más petróleo 
es difícil de vender para sus aliados en 
EE.UU. y Arabia Saudita 
El presidente dice que unos precios más bajos resolverán muchos de los problemas del país, 
pero encuentra una temprana resistencia en el mercado petrolero. 

Collin Eaton /Benoit Faucon/Benoit Morenne 

THE WALL STREET JOURNAL 

| presidente Trump quiere im- 

pulsar la extracción de petróleo. 

Pero sus aliados de la industria de 

esquisto estadounidense y Ara- 

bia Saudita se oponen. 

Trump lleva meses motivando a la indus- 

tria estadounidense del petróleo esquisto a 

“perforar, perforar y perforar”, pero, según 

ejecutivos del sector, por muchas regulacio- 

nes que se deroguen, no está previsto que se 

produzca pronto otro boom del petróleo en 

Estados Unidos. Después de que muchos 

productores se declararan en quiebra duran- 

te el apogeo del boom del esquisto, el sec- 

tor se centra ahora en mantener bajos los 

costos y devolver el dinero a los inversores. 

Los asesores del presidente admiten que los 

productores estadounidenses no bombea- 

rán mucho más, según personas relaciona- 

das con el asunto. Los asesores dicen que su 

mejor baza para bajar los precios podría 

ser persuadir a la Organización de Países Ex- 

portadores de Petróleo y a Arabia Saudita, 

líder de facto del grupo, para que añadan 

más barriles al mercado. 

Pero Arabia Saudita ha dicho a exfuncio 

narios estadounidenses que tampoco está 

dispuesta a aumentar el suministro mundial 

de petróleo, según declaraciones relaciona- 

das con el tema. Algunos de esos exfuncio- 

narios han compartido el mensaje con el 

equipo de Trump. 

El presidente cree que una nueva oleada de 

petróleo resolvería muchos de sus proble- 

mas: Podría sofocar la inflación y allanarel 

camino para recortar las tasas de interés. 

También podría fortalecer su mano en los 

próximos enfrentamientos con los petroes- 

tados de Rusia e Irán. 

En un discurso pronunciado en enero, 

Trump dijo que planeaba pedir a Arabia 

Saudita y a otros miembros de la Opep que 

bajaran los precios del petróleo. El presiden- 

te tiene previsto visitar el reino en uno de sus 

primeros viajes al extranjero de su segun- 

do mandato, y se espera que presione en per- 

sona por una mayor producción de petró 

leo saudí. 

La fijación de Trump con los precios del pe- 

tróleo resulta irritante para algunos miem- 

bros del sector. Actualmente en torno a los 

US$73 por barril, los precios son relativa- 

mente bajos en comparación con 2022, 

cuando promediaron más de US$94 por ba- 

rril y el precio promedio nacional de la ga- 
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solina alcanzó un récord de más de US$5 por 

galón. En la actualidad, el precio promedio 

de la gasolina es de US$3,10. El presidente 

ha declarado una “emergencia energética” 

nacional y ha prometido reducir a la mitad 

los costos energéticos totales de los estadou- 

nidenses. 

Keith Kellogg, enviado especial de Trump 

para Ucrania y Rusia, ha dicho que los pro- 

ductores mundiales deberían intentar reba- 

jarlos precios del petróleo a US$45 el barril, 

para presionar a Rusia a poner fin a la gue- 

rra con Ucrania. 

Esos precios podrían ser desastrosos para 

los frackers estadounidenses y Arabia Sau- 

dita, los dos amigos más poderosos de 

Trump en el mercado mundial del petróleo. 

La última vez que los precios se hundieron 

por debajo de US$45, durante la pandemia 

de 2020, provocó una dolorosa guerra por 

la cuota de mercado entre Arabia Saudita y 

Rusia y empujó a la quiebra a decenas de 

perforadores de esquisto. 

Con precios del petróleo más bajos, Ara- 

bia Saudita tendría dificultades para gene- 

rar ingresos suficientes para pagar los ser- 

vicios sociales, los pagos mensuales a los 

ciudadanos y los grandes proyectos de in- 

fraestructuras. Necesitará unos US$90 por 

barril este año para equilibrar su presu- 

puesto, según el Fondo Monetario Interna- 

cional. 

Se avecina un enfrentamiento entre Trump 

y Arabia Saudita por los precios del petró- 

leo, comentó uno de los exfuncionarios es- 

tadounidenses. 

Los asesores de Trump han dicho a algu- 

nos donantes de petróleo y gas que entien- 

den que el presidente no puede confiar en 

los frackers estadounidenses para aumen- 

tar la producción a corto plazo, comentaron 

personas relacionadas con las discusiones. 

“Las empresas ya no persiguen el creci- 

miento a toda costa”, comentó Kaes Van't 

Hof, presidente del productor de petróleo del 

oeste de Texas Diamondback Energy. “El 

esquisto está en una fase muy diferente de 

su ciclo de vida”. 

A más largo plazo, los asesores dicen que 

el apoyo de Trump al petróleo y el gas esta- 

dounidenses -incluyendo la eliminación de 

las regulaciones ambientales- hará que el 

sector sea más atractivo para los inversores. 

Eso, a su vez, conduciría a un mayor flujo 

de capital en la industria y, finalmente, au- 

mentaría la producción. Facilitar la cons- 

trucción de oleoductos y otras infraestruc- 

turas también podría aumentar la deman- 

da de combustibles fósiles, estimulando 

potencialmente la perforación, dicen los 

asesores. 

Según Ed Crooks, vicepresidente para las 

Américas de la consultora energética Wood 

Mackenzie, las aspiraciones de aumentar 

marginalmente la producción estadouni- 

dense con el tiempo no son del todo irrea- 

les. Depende de si la administración es ca- 

paz de mejorar la economía de la produc- 

ción, pero podría llevar años y palidecería 

en comparación con los años de auge del es- 

quisto. 

Entre los primeros cambios regulatorios de 

Trump, “no vemos nada que vaya a suponer 

una diferencia colosal en la economía de la 

producción”, comentó Crooks. 

Los ejecutivos petroleros comunicaron 

que esperan que la producción estadouni- 

dense, que ya está en niveles récord, crez- 

ca modestamente este año, a menos que 

los precios suban. El Departamento de Ener- 

gía prevé que la producción nacional au- 

mente alrededor de un 2%, hasta los13,7 mi- 

llones de barriles diarios en diciembre, y se 

mantenga relativamente estable en 2026. 

Ese nivel de producción no saciaría el ape- 

tito inmediato de Trump por un chorro de 

petróleo. También podría obstaculizar su ca- 

pacidad para imponer sanciones a Rusia o 

Irán, medidas que probablemente conduci- 

rían a menos barriles en el mercado y un au- 

mento de los precios del petróleo, socavan- 

do la promesa de Trump a los votantes. 

Antes de la toma de posesión, el equipo de 

transición de Trump comentó a la gente 

que tenía la intención de ir a Arabia Saudi- 

ta para obtener garantías de que interven- 

drían para llenar el vacío si aumenta la pre- 

sión sobre Irán. Elequipo de Trump ha cal- 

culado que las exportaciones de Irán 

podrían reducirse entre 500.000 y 750.000 

barriles diarios con las sanciones que se es- 

tán estudiando, según personas familiari- 

zadas con el asunto. 

Las sanciones discutidas si Irán no frena su 

programa nuclear incluyen apuntar a los 

puertos chinos que importan petróleo del 

país islámico, los acuerdos petroleros ira- 

quíes con Irán y otros lugares utilizados para 

facilitar la transferencia de petróleo iraní. 

Asimismo, a dos exfuncionarios estadou- 

nidenses se les dijo que el reino sería reacio 

a apresurarse a aumentar la producción 

porque temían que se repitiera el exceso de 

oferta de 2019. 

Ese año, el gobierno de Trump pidió al rei- 

no que se anticipara a la vuelta del embar- 

goa Irán abriendo las válvulas. Pero Trump 

sorprendió a los saudíes permitiendo exen- 

ciones para algunos compradores de pe- 

tróleo iraní en Asia, lo que provocó un ex- 

ceso de petróleo y precios más bajos. 

Otro factor es que los saudíes dicen en pri- 

vado que necesitan la participación de Ru- 

sia en la Opep+ -una alianza entre el cartel 

y otros productores, incluida Rusia- para 

apuntalar los precios. 

El gobierno saudí también está dando prio- 

ridad a las relaciones pacíficas con Irán, un 

cambio radical respecto a su actitud adver- 

sa en 2018. En aquel entonces, los saudíes 

se opusieron al acuerdo nuclear y respalda- 

ron lassanciones. Ahora, el reino quiere for- 

mar parte de las negociaciones nucleares en 

lugar de presionar en contra de ellas, dicen 

los funcionarios saudíes. WSJ 
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La política monetaria 
a la espera 

    Á ? 
—por JAVIER SALINAS — 

nsu reunión del 28deene- 

ro, el Banco Central deci- 

dió mantener la Tasa de 

Política Monetaria (TPM) 

en 5%. Sin embargo, esta 

decisión no significa queel nivel de ta- 

sas actual sea consistente con los equi- 

librios macroeconómicos internos de 

largo plazo. Según cálculos de la au- 

toridad monetaria, la tasa de interés 

neutral (es decir, aquella que ayuda a 

mantener la inflación, el crecimien- 

to económico y la tasa de desempleo 

en sus niveles de equilibrio cuando és- 

tos se encuentran allí) se situaría en- 

tre 0,6% y 1,6% en términosreales, es 

decir, en el rango 3,5% -4,5% en nomi- 

nales. Así, a pesar del largo recorrido 

que la tasa ha experimentado desde 

sus niveles máximos (11,25% hasta 

mediados del 2023), la TPM todavía 

estaría entre 0,5 y 1,5 puntos porcen- 

tuales por encima de la neutral. 

Una tasa de interés más alta impli- 

ca mayores costos financieros para 

las empresas, por lo que la inversión 

se ve debilitada. Por otra parte, las fa- 

milias también prefieren aplazar sus 

proyectos de gasto y ahorrar más, por 

lo que el consumo privado también se 

amaina. Este menor consumo e inver- 

sión conllevaría menores presiones 

inflacionarias, lo que nos regresaría 

a los equilibrios macroeconómicos 

internos. Y si bien tanto las familias 

como las empresas pueden acceder a 

tasas de interés de más largo plazo, la 

Tasa de Política Monetaria influye de 

manera relevante en el comporta- 

miento del resto de las tasas. 

Así, para que este último ajuste se 

realice, hace falta que las condiciones 

económicas lo permitan. Primera- 

mente, los riesgosinflacionarios han 

aumentado recientemente. La diná- 

mica de los precios ha estado influi- 

daen los últimos meses por la depre- 

ciación de la moneda, los mayores 

costos laborales y las mayores tarifas 

eléctricas. De esos tres factores, los 

primeros dos pueden ser mengua- 

dos con tasas de interés “altas”, por lo 

que acercar las tasas de interés a su ni- 

vel neutral puede ser contraprodu- 

cente en la situación actual. 

Además, las últimas cifras de acti- 

vidad han estado relativamente sóli- 

das. Si bien ésta parece una buena no- 

ticia, cuando la economía está cre- 

ciendo a tasas más altas de las que está 

preparada, puede sobrecalentarse y 

generar nuevas presiones inflaciona- 

rias. Es por eso por lo que es muy im- 

portante buscar formas para aumen- 

tar la productividad, para así poder 

crecer a tasas más altas sin el proble- 

ma del sobrecalentamiento, pero esa 

es una discusión independiente de 

la política monetaria. 

Por último, pero no por ello menos 

importante, el entorno internacional 

continúa complejo. La volatilidad en 

los mercados internacionales ha con- 

tinuado después del cambio de gobier- 

no de Estados Unidos, y se espera que 

la baja de tasas de interés de la Reser- 

va Federal norteamericana sea más 

lenta de lo que anteriormente se esti- 

maba. En este entorno, las presiones 

depreciativas del peso están presen- 

tes, y recortes en la tasa de interés no 

harían más que intensificarlas, revi- 

viendo las presiones inflacionarias. 

Así, parece ser queel tiempo para nor- 

malizar las tasas deinterés tendrá que es- 

perar un poco más. Cuando los riesgos 

inflacionarios se disipen, la volatilidad 

global retroceda y la Reserva Federal re- 

tome su senda de recortes de tasa, podre- 

mostener espacio para continuar el lar- 

go camino hacia la tasa neutral. 

Economista jefe en LarrainVial Re- 
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