Petrolio, ecco i 5 motivi che hanno portato il barile sotto i 70 dollari

Il prezzo del greggio ha perso circa il 40% da giugno, finendo sotto i 70 dollari, un livello che non toccava da 5 anni, dai tempi del collasso di Lehman Brothers e della recessione globale. Queste le cinque cause principali che hanno innescato i ribassi e che minacciano di continuare ad alimentarli

1. Petrolio sotto 70$ / Shale oil

La causa principale del crollo del petrolio è l'incredibile boom della produzione americana, che a sua volta è frutto della rivoluzione dello shale oil: le tecniche di fratturazione idraulica unite alla trivellazione orizzontale avevano già avuto successo con il gas, poi sono state applicate all'estrazione di petrolio, con risultati forse ancora più sorprendenti. Dal 2008 a oggi la produzione di petrolio degli Stati Uniti è aumentata di circa 4 milioni di barili al giorno, per merito quasi esclusivo dello shale. Di recente l'output complessivo di petrolio ha superato 9 milioni di barili al giorno, un record da oltre trent'anni, che mette gli Usa in competizione diretta con giganti come l'Arabia Saudita e la Russia. Anche se la legge americana limita fortemente l'esportazione di greggio, gli Usa sono oggi più autosufficienti: le loro importazioni dai paesi Opec sono dimezzate e per la prima volta da trent'anni Washington non acquista più nulla dalla Nigeria, che produce greggi leggeri molto simili allo shale.
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2. Petrolio sotto 70$ / La geopolitica

Per lungo tempo il boom di produzione degli Usa non ha provocato conseguenze sui prezzi del petrolio, perché in altre aree geografiche – per motivi diversi – erano venuti a mancare milioni di barili di greggio. Le sanzioni che hanno dimezzato l'export iraniano sono ancora in vigore (anche se forse non lo resteranno a lungo). Ma la Libia, benché tuttora percorsa da violenze in difficoltà, quest'anno è arrivata a produrre fino a 900mila barili al giorno, il triplo rispetto all'anno scorso (anche se ai tempi di Gheddafi ne estraeva 1,6 milioni). L'Iraq, infine, dove l'estate scorsa l'avanzata dell'Isis suscitava forte allarme (al punto che il petrolio si era spinto oltre 115 $) alla fine non ha accusato nessun grave danno all'industria petrolifera. Anzi la sua produzione è salita oltre 3 milioni di barili al giorno, ai massimi da 13 anni.
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3. Petrolio sotto 70$ / L'Opec

L'Opec avrebbe forse potuto arginare la caduta dei prezzi del petrolio. Ma dapprima non ha saputo (o voluto) “fare posto” al ritorno della produzione libica -dunque ha prodotto più di quanto servisse- e poi ha avviato quella che sembra a tutti gli effetti una “guerra dei prezzi”, in cui ciascun paese è impegnato a difendere la propria quota di mercato piuttosto che a far risalire il valore del greggio. Ad aprire le ostilità è stata l'Arabia Saudita, che ha cominciato a praticare sconti di listino sempre più forti per il suo greggio, costringendo gli altri produttori Opec a inseguirla al ribasso. Al vertice Opec del 27 novembre Riyadh è infine riuscita a far passare la sua linea, convincendo gli altri paesi membri a non tagliare la produzione. L'obiettivo è far crollare il petrolio così tanto da strangolare economicamente i concorrenti - shale oil americano in testa - costringendoli a farsi da parte.

4. Petrolio sotto 70$ / La domanda

Un aspetto che è passato in secondo piano ma non è meno importante è quello della domanda. Sul mercato c'è troppo petrolio non solo perché se ne produce troppo, ma anche perché se ne consuma troppo poco. La domanda continua ad essere molto debole in Europa, dove si fatica a uscire dalla recessione, ma soprattutto - a causa del rallentamento dell'economia - cresce poco in Cina, dopo dieci anni di aumenti a doppia cifra percentuale. Il risultato è che secondo l'Aie quest'anno la domanda globale di greggio crescerà di appena mezzo milione di barili al giorno, l'incremento più modesto da 5 anni.

5. Petrolio sotto 70$ / La speculazione

Ad amplificare la tendenza al ribasso del petrolio - così come un tempo amplificava il rally - ci si è messa ovviamente anche la speculazione. La maggior parte degli investitori ormai è convinta che il barile non possa che perdere valore, tanto che sul mercato sembra quasi esserci una sorta di bolla al contrario. Al Nymex c'è addirittura un boom di scommesse sul greggio a 40 dollari sul mercato delle opzioni, contratti derivati che danno il diritto di vendere al raggiungimento di un determinato livello di prezzo: secondo le statistiche di Cme Group le opzioni con strike price 40 $ per dicembre 2015 sono quadruplicate nelle ultime due settimane ed equivalgono ora a 880mila barili. Questo non significa che il greggio scenderà davvero a quei livelli (anche se a fine 2008, in piena crisi finanziaria globale, lo fece): investire in opzioni è relativamente poco costoso e per alcuni investitori il gioco vale la candela. La tendenza illustra comunque chiaramente gli umori del mercato.

