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EL IMPACTO DEL HUNDIMIENTO DEL CRUDO

“Las petroleras deberán seguir 
haciendo ajustes durante dos años”
ENTREVISTA DAN DORNER Analista jefe de la Agencia Internacional de Energía/ El escenario de bajos precios de 
crudo empuja a las compañías a recortes “imprescindibles” para adaptarse a un ciclo “muy adverso”.

Yago González. Madrid 
El mundo de la energía sufre 
desde hace más de un año la 
sacudida de un brutal desplo-
me de los precios del petróleo, 
a niveles inéditos desde 2004. 
La coyuntura de un barril en 
el entorno de los 30 dólares 
beneficia a las economías oc-
cidentales pero pone contra 
las cuerdas a los países pro-
ductores, cuyos ingresos caen 
en picado. Las compañías pe-
troleras (Repsol, sin ir más le-
jos) se ven obligadas a apre-
tarse el cinturón. Dan Dorner, 
analista jefe de la Agencia In-
ternacional de la Energía 
(AIE), organismo adscrito a la 
OCDE, visitó esta semana 
Madrid. 
– ¿Podrían bajar aún más los 
precios este año?  

Nuestros análisis indican 
que el mercado de petróleo 
está todavía muy bien abaste-
cido, con sobreoferta. Por lo 
tanto, el mercado todavía está 
inmerso en un proceso de 
reequilibrio entre la oferta y la 
demanda. Estamos viendo 
cómo compañías petroleras 
de todo el mundo están ha-
ciendo ajustes considerables 
en sus planes de inversión pa-
ra adaptarse a la situación. Pe-
ro hay que tener en cuenta 
que, por la propia naturaleza 
del mercado del crudo, el 
equilibrio no se consigue de 
un día para otro. Esta situa-
ción se va a extender durante 
un par de años. Actualmente 
hay una gran volatilidad dia-
ria en los mercados financie-
ros, con mucho ruido respec-
to al escenario económico 
global y nerviosismo sobre 
China y otros países. Todo es-
to también está afectando a 
los precios, por lo que no se 
trata sólo de un cuestión so-
bre oferta y demanda.  
– ¿Será necesario entonces 
que las compañías petrole-
ras hagan más ajustes? 

La industria lleva ya tiempo 
inmersa en un ciclo muy ad-
verso, no es algo que haya sur-
gido hace unos pocos meses. 
Las empresas llevan aproxi-
madamente 18 meses hacien-
do ajustes, pero los precios 
han seguido cayendo. Una 
cuestión importante es la de-
pendencia que tenga cada 
compañía de la evolución del 
petróleo, ya que algunas están 
más diversificadas energéti-

camente que otras, y también 
influyen los ahorros con los 
que se puedan afrontar estas 
estrecheces. Pero como he di-
cho antes, estamos viendo có-
mo muchas empresas redu-
cen personal o posponen pro-
yectos de inversión. No es al-
go agradable, pero son planes 
imprescindibles para adap-
tarse a la realidad económica. 
– ¿Es China la principal ra-
zón de la caída de la deman-
da de crudo y de la volatili-
dad en los mercados? 

No quisiera circunscribir 
las razones a un solo país, por-
que existen varias economías 
que también sufren debilida-
des, pero obviamente en tér-
minos globales China es el 
mayor actor económico. Sí 
que es cierto que en los últi-
mos meses las expectativas 
sobre China han cambiado un 

Dan Dorner, durante la entrevista con EXPANSIÓN, mantenida en la Fundación Areces.

Los países 
productores podrían 
aprovechar la situación 
para hacer reformas 
estructurales”

“
Las empresas de 

‘fracking’ ya han hecho los 
ajustes debidos, no tienen 
mucho más margen para 
ser más eficientes”  

“
El ‘fracking’ es algo 

nuevo y debe aprender  
de la experiencia, pero  
los argumentos deben 
sostenerse con datos”

“
La descarbonización 

del planeta es un objetivo 
muy a largo plazo que tal 
vez no se perciba hasta la 
segunda mitad de siglo”

“

Aún no he leído 
ninguna información 
oficial que apunte a un 
recorte de la producción 
de Rusia y la OPEP”

“
Lo realmente 

determinante de Irán para 
el largo plazo es la rapidez 
con la que recupere su 
capacidad productiva”

“
poco, y que los chinos han ad-
mitido que a veces no han sa-
bido anticiparse a la reacción 
de los mercados respecto a la 
gestión de su propia econo-
mía. Es cierto que la demanda 
china es un elemento clave en 
el mercado global de crudo, 
pero no es el único factor. 
– ¿Cree que Rusia y los paí-
ses de la OPEP acordarán un 

recorte de la producción pa-
ra que suban los precios?  

Creo que esa pregunta ha-
bría que hacérsela a Rusia y a 
la OPEP. A día de hoy, no he 
visto aún ninguna informa-
ción de fuentes oficiales que 
apunte a un acuerdo como 
ese. Pero no es una pregunta 
que ataña a la AIE. 
– ¿Qué efecto tendrá la reen-
trada de Irán ? 

El mercado debería estar ya 
preparado para acoger el re-
greso de Irán, ya que es un te-
ma que ha estado sobre la me-
sa desde hace meses. Los vo-
lúmenes de crudo de los que 
se está hablando tendrían un 
gran efecto para la economía 
iraní, muy necesitada de in-
gresos. Lo realmente deter-
minante para los mercados en 
el largo plazo es la celeridad 
con la que Irán recupere su 

capacidad productiva en los 
próximos meses y años. 
– El Banco Mundial y el FMI 
han acudido a Azerbayán a 
estudiar un posible rescate 
por la caída de ingresos del 
petróleo. ¿Podríamos ver a 
más países solicitando asis-
tencia exterior? 

Para cualquier país que de-
penda de una sola materia 
prima para sus ingresos, si el 
precio de esa materia cae no-
tablemente y además no 
cuenta con un plan de contin-
gencia fiscal para afrontar esa 
situación, se encontrará con 
dificultades económicas aun 
mayores. En un mundo ideal 
cabría esperar que los gobier-
nos ahorraran durante las 
épocas de vacas gordas para 
tener capacidad de maniobra 
cuando vienen vacas flacas. 
Algunos países sí lo han he-
cho, como por ejemplo Ara-
bia Saudí. La caída de los pre-
cios puede servir como incen-
tivo para que los países adop-
ten reformas económicas es-
tructurales y racionalicen sus 
políticas de gasto público, eli-
minando las subvenciones 
ineficaces. Es evidente que al-
gunos países sufren grandes 
déficit y de una manera u otra 
tendrán que tomar decisiones 
para resolver su situación. 
– ¿Cree que la industria esta-
dounidense del ‘fracking’ es 
lo suficientemente sólida co-
mo para resistir en este esce-
nario? 

No se debería tratar a todo 
el sector del fracking como 
una única unidad. Lo que he-
mos visto hasta la fecha es que 
los productores de shale gas 
de EEUU han sido increíble-
mente resistentes ante este 
contexto. En su momento se 
pensó que muchas compa-
ñías no podrían sobrevivir en 
un entorno con precios por 
debajo de los 70 o 60 dólares, 
y se ha visto que no es así. El 
sector ha aguantado una 
enorme presión para que sus 
operaciones fueran más efi-
cientes y baratas, y lo ha de-
mostrado de una manera ad-
mirable. La pregunta que hay 
que hacerse ahora es: ¿puede 
seguir aguantando si los pre-
cios continúan a largo plazo 
en los niveles actuales? Los úl-
timos datos del sector apun-
tan a que la mayoría de los 
ajustes que tenía que hacer ya 

los ha hecho, por lo que no tie-
ne mucho más margen para 
ganar eficiencia.  
– ¿Están justificados los te-
mores al ‘fracking’ o existen 
prejuicios ideológicos? 

Toda la industria de la 
energía, incluida la del shale 
gas, tiene la responsabilidad 
de garantizar la protección 
del medio ambiente. Al ser 
una industria emergente, el 
fracking debe aprender de la 
experiencia para hacerlo cada 
vez mejor. Pero como econo-
mista y analista energético, 
me gusta que las decisiones y 
las opiniones estén fundadas 
en datos. Cuando algo es nue-
vo, es fácil descalificarlo al no 
existir todavía suficientes da-
tos como para elaborar un ar-
gumento sólido.  
– ¿Cuánto tiempo puede pa-
sar hasta que el compromiso 
de París sobre cambio cli-
mático tenga efecto en la in-
dustria energética? 

La declaración de numero-
sos líderes mundiales a favor 
de una transición hacia un 
modelo bajo en carbono ha si-
do muy positiva, y la dirección 
hacia la que debe encaminar-
se la industria es muy clara. 
De todos modos, la apuesta 
por este modelo ya está te-
niendo un gran efecto en el 
sector. La implantación de las 
energías solar y eólica en todo 
el mundo ha sido enorme en 
los últimos quince años, y se-
guramente veremos otro gran 
avance en los próximos quin-
ce. Pero el auténtico objetivo 
en el largo plazo es descarbo-
nizar nuestro sistema energé-
tico y nuestro planeta, y eso 
no sucederá en cinco, diez o 
quince años. Por eso se mane-
jan escenarios de más largo 
recorrido como la segunda 
mitad de este siglo.
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