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Analisis: Las nuevas tecnologias extienden la era del petrdleo

El yacimiento petrolero Kern River, descubierto en 1899, fue reanimado cuando los
ingenieros de Chevron comenzaron a inyectar el vapor high-pressured (de alta presion) para
bombear mas petroleo. EI campo, cuya produccion habia caido a 10.000 barriles por dia en los
afios 60, ahora tiene una salida diaria de 85.000 barriles.

En Indonesia, Chevron aplicd la misma tecnologia en el gigante yacimiento petrolero
Duri, descubierto en 1941, aumentando la produccion a mas de 200.000 barriles por dia, encima
de los 65.000 de mediados de los 80.

Y en Texas, Exxon Mobil espera duplicar la cantidad de petrdleo que extrae de su campo
Means, que se remonta a 1930. Exxon, como Chevron, usara three-dimensional imaging en las
profundidades del campo y la inyeccion de gas -en el caso, dioxido de carbono- para hacer salir
el crudo.

En la década pasada, los avances de la tecnologia hicieron posible abrir mas petréleo
de los viejos campos, Y, al mismo tiempo, los altos precios del petréleo los hicieron econdmico
para las empresas, que buscan reservas.

En un amplio estudio publicado en 2000, el U.S. Geological Survey estimd que los
recursos en Ultima instancia recuperables de petréleo convencional sumaron aproximadamente
3.3 billones de barriles, de los cuales un tercio ya fue producido. Mas recientemente, Cambridge
Energy Research Associates, consultor de energia, estimé que la base total de petréleo
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recuperable era de 4.8 billones de barriles. Esa estimacion mas alta -que Cambridge Energy dice
que probablemente crezca-es parte de una reflexion de como las nuevas tecnologias pueden
impulsar mas estos recursos.

"Esta es la quinta vez que hemos examinado el periodo cuando parecia que el final de
petroleo estaba cerca y la gente hablaba del agotamiento de los recursos”, dijo Daniel Yergin,
presidente de Cambridge Energy.

Hay todavia una opinién minoritaria, sostenida en gran parte por un pequefio sector de
gedlogos petroleros retirados y algunos miembros del Congreso estadounidense, que sostienen
que las produccion petrolera ha alcanzado su punto maximo, pero la teoria ha estado perdiendo
color. Igualmente polémico para las compafias petroleras es la creciente voz de los
ambientalistas, que no piensan que el bombeado y el consumo de una cantidad cada vez mayor
de combustible fésil sea en alguna forma deseable.

El aumento de las proyecciones para una mayor extraccion de petréleo se transforma en
un asunto politico en muchos frentes diferentes y de modos imprevisibles. Para tranquilizar al
publico que las provisiones satisfaran las futuras demandas, las empresas petroleras trataran de
disuadir a los legisladores, poco dispuestos a abrir a la exploracion a Alaska y otras nuevas
areas.

A nivel global, la Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo (OPEP), que esta en
favor de un precio del crudo alrededor de los 50 ddlares el barril, probablemente vera su
influencia reforzada en los proximos afios. El cartel de 12 paises, que afiadié a Angola como su
miembro este afio, esta preparado para controlar mas del 50% del mercado de petrleo, encima
del 35% actual, de la produccion petrolera occidental en disminucion.

Las compafiias petroleras dicen que pueden proporcionar bastantes provisiones -que
tarde o temprano podria conducir a la baja de los precios del petrdleo y la gasolina- pero ven
pocas alternativas a los combustibles fosiles. Inevitablemente, esto quiere decir que las
emisiones globales de carbono usadas en el sector de transporte seguiran aumentando, y
contribuiran al calentamiento global.

La industria petrolera es conocida por buscar fuentes de combustible fosiles en lugares
remotos del planeta, desde los llanos helados de Siberia a las aguas profundas de Africa
Occidental. Pero ahora la busqueda de nuevos descubrimientos ocurre en lugares menos
exdticos. Las compafiias petroleras vuelven a viejos 0 maduros campos en parte porque hay
pocos sitios virgenes por explorar, y de los existentes pocos estan abiertos a los inversores.

En Bakersfield, por ejemplo, Chevron usa la tecnologia steam-flooding y modelos
tridimensionales computarizados para aumentar la produccion de los campos de petréleo
pesado. Incluso después de un siglo de produccion, los ingenieros dicen que mucho crudo
abandonado a ser bombeado en Kern River.

Algunos pronosticadores, estudiando datos sobre cuanto petréleo es usado cada afio y
cuanto todavia, como se cree, hay en la tierra, argumentaron que en algin punto para 2010, la
produccion petrolera global alcanzara su punto maximo -si esto no ocurre ya- y comenzard a
caerse. Esa caida introduciria en una era incierta de escasez, picos de precios y disminucion de
la economia.

"Muy, muy seriamente estoy preocupado por el futuro que afrontamos”, dijo Kjell Aleklett,
presidente de la Association for the Study of Peak Oil and Gas. "Esta claro que el petroleo esta
en provisiones limitadas".

Muchos ejecutivos petroleros sostienen que los denominados teéricos del peak-oil fallan
en no tener en cuenta la sofisticacion de la tecnologia, combinada a los altos precios que hacen
a la busqueda de una nuevo petrleo mas asequible, abriéndose oportunidades de desarrollar
abastecimiento. Como la industria mejora su capacidad de dibujar la nueva vida de los viejos
pozos y ampliar sus incursiones en esquinas alguna vez mas profundas del planeta, esto
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proporciona una fuerte refutacion en el largo debate de cuando el mundo podra quedarse sin
petréleo.

Tipicamente las compafiias petroleras sdlo pueden producir un barril por cada tres que
encuentran. Dos por lo general son olvidados, porque son demasiado dificiles de bombear o
porque seria demasiado caro hacer asi. Retomando estos recursos descuidados, los expertos de
energia dicen, representa una oportunidad enorme.

"Ironicamente la mayor parte del petrdleo que descubriremos es el petréleo que ya
hemos encontrado”, dijo Lawrence Goldstein, analista de energia del Energy Policy Research
Foundation, un grupo financiado por la industria.

Nansen G. Saleri, jefe de la direccion de depésitos de la empresa publica saudita
Aramco, dijo que los nuevos instrumentos sismicos que dan una mejor opinion a los ge6logos
sobre los yacimientos petroleros, el real-time imaging software y la capacidad de perforacion
horizontal podrian aumentar las reservas globales. Saleri dijo que las reservas totales de Arabia
Saudita son casi tres veces mas altas que el nimero oficial publicado por el reino de 260 mil
millones de barriles, o aproximadamente un cuarto de las probadas a nivel mundial.

Estimd los recursos del reino en 716 mil millones de barriles, incluyendo el petréleo que
ya fue producido asi como las reservas mas inciertas. Y gracias a la tecnologia mas sofisticada,
Saleri, dijo que no estaria sorprendido si las Ultimas reservas en Arabia Saudita alcanzarén tarde
o temprano el billén de barriles.

Incluso si las estimaciones sauditas son imposibles de verificar, subrayan el hecho que
las compafiias petroleras buscan constantemente nuevas formas de extraer mas petréleo de la
tierra.

En el campo Kern River justo en las afueras de Bakersfield, millones de galones son
inyectados en el campo para derretir el petroleo, que tiene la consistencia inusitadamente densa
de melaza muy espesa. El vapor liquido es entonces agotado por depdsitos subterraneos y
bombeados en cerca de 8.500 pozos de produccion dispersos alrededor del campo, que cubre
20 millas cuadradas.

Inicialmente, los ingenieros esperaron recuperar sélo el 10% del petréleo del campo.
Ahora, gracias a décadas de prueba y error, Chevron sera capaz de recuperar hasta el 80% del
petréleo del campo, mas de dos veces el rate de recuperacion medio de la industria, que es
tipicamente alrededor del 35%. Cada pozo produce aproximadamente 10 barriles en un costo de
16 dolares cada uno. Esto comparado con los costos de produccion de solo 1 ddlar o 3 por barril
en el Golfo Pérsico, casa de los productores de costos mas bajos del mundo.

Chevron espera usar el conocimiento que obtuvo para aplicarlo en los campos de crudo
pesado en el mundo. También planea un gran programa piloto para probar la tecnologia en un
area entre Arabia Saudita y Kuwait, por ejemplo.

Las compaifiias petroleras estuvieron perfeccionando métodos de recuperacion
secundarios y terciarios, inyectando todo tipo de gases exoticos y liquidos en los yacimientos
petroleros, incluyendo agua y jabdn, gas natural, didxido de carbono y hasta hidrogeno sulfuro,
un gas hediondo y venenoso.

Desde "the dawn of the Petroleum Age" hace mas de un siglo, el mundo consumié mas
de un billén de barriles de petrdleo. La mayor parte de este era light, la clase liquida que era facil
de encontrar, facil de bombear y facil para refinar. Pero como estas fuentes light se estan
agotando, una parte importante de las reservas de petréleo del mundo es de petrdleo pesado.

Los analistas estiman que hay aproximadamente 1 billén de barriles de petréleo pesado,
tar sands y depositos de shale-oil en sitios como Canada, Venezuela y Estados Unidos que
pueden ser convertidos en combustible liquidos por métodos de recuperacion como el stram-
flooding.

"Esta es una industria que se mueve en ciclos, y ahora mismo, los enormes innovaciones,
tecnologia e inversiones estan siendo desplegadas" sostiene Yergin.
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Después de afios de bajos niveles de inversion, las compafiias petroleras estan
nuevamente en carrera para aumentar las provisiones asi alcanzar un crecimiento del consumo.
El mundo consumi6 aproximadamente 31 mil millones de barriles de petréleo el afio pasado. A
causa del crecimiento demogréafico y econémico, sobre todo en Asia y paises en vias de
desarrollo, la demanda de crudo tendera a elevarse un 40% para 2030 a 43 mil millones de
barriles, segun Energy Information Administration.

Volviendo a California, el campo Kern River parece haber cambiado poco de hace 100
afos. La tecnologia sismica y los satélites ahora son usados para supervisar las operaciones
mientras los sensores dentro de los pozos registran cambios leves de la temperatura o la
presion. Cada afio, la empresa perfora aproximadamente 850 nuevos pozos alli. Increiblemente,
hay muy pocos trabajadores en el campo. Los ingenieros en las salas de control refrigeradas
pueden conseguir una imagen exacta del deposito subterraneo del campo y sefalar con
exactitud las areas que quiere explorar. Ninguna de esas tecnologias estaba disponible hace una
década.

Hidrocarburos: Chinay los paises adecuados para invertir

*El problema chino quiza no radique en precios internacionales ni tensiones en Asia occidental,
sino es la economia del sector. Las compafias petroleras, en general, afrontar mayores costos
de exploracion o compra de reservas, insumos primarios, materiales y mano de obra.

*China aumentara la presion sobre las administraciones locales y empresas para cortar la
contaminacion y aumentar la eficacia energética

China identificé nueve paises como “adecuados” para la realizacion de inversiones por
parte de sus empresas petroleras, en una lista que excluye a Iran, Sudan y Nigeria. Las
empresas petroleras chinas deben concentrar sus inversiones en Kuwait, Oman, Qatar,
Marruecos, Libia, Niger, Noruega, Ecuador y Bolivia, segun las directrices publicadas en la Web
de la Comision de Reforma y Desarrollo Nacional.

La exclusion de Iran, Sudan y Nigeria no esta clara sostuvo Sudan Tribune (2/3) porque
las empresas chinas ya tienen proyectos a corto plazo de inversion en los tres paises, 0 por
razones politicas. El rotativo britanico Financial Times (2/3) tiene su punto de vista: China esta
bajo presion tanto de Estados Unidos como de la Union Europea para cambiar su politica con los
paises sobre la cuestion nuclear (con Irén) y los derechos humanos (con Sudan).

China National Petroleum Corp. Y China Petrochemical Corp son empresas que estan
investigando opciones en el mundo con la tentativa de obtener fuentes de petréleo y gas para
atender la creciente demanda de combustibles de su economia, una de las principales del
mundo. “La lista esta destinada a orientar y estimular ain mas a las empresas chinas a invertir
en el exterior”, dijo la comision, sin suministrar explicaciones adicionales acerca de los paises
seleccionados.
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El anuncio amplia una lista divulgada en 2004 y en 2005 que incluia mas de 20 paises
de los cuales las compafiias chinas ganan estimulos para invertir. La mayoria de ellos no es de
grandes productores de petroleo.

El problema chino quiza no radique en precios internacionales ni tensiones en Asia
occidental, sino es la economia del sector. Las compafias petroleras, en general, afrontar
mayores costos de exploracion o compra de reservas, insumos primarios, materiales y mano de
obra. Muchos grandes yacimientos chinos han estado produciendo durante decenios, inclusive el
gigante de PetroChina, Daiging. Simultaneamente, resulta cada vez mas caro perforar en areas
marginales o incorporar nuevas tecnologias. Existen esperanzas en enorme deposito
submarinos fuera de la plataforma continental, pero es un negocio de altisimo (hay zonas donde
los tifones pasan de 200 km/hora) que exige especialistas, plataformas costosas y enormes
primas de seguro (IHT, 23/2).

La demanda de petroleo del pais puede aumentar un 6,1%, llegando este afio a 7,56
millones de barriles por dia, segun las previsiones de la Agencia Internacional de Energia.

En 2006, las tres mayores compafiias de petroleo extrajeron un 29% de petréleo de mas
de los campos en el extranjero, seguin la Asociacion de Industria Quimica y de Petroleo de
China. China National Petroleum, China Petrochemical y China National Offshore Oil produjeron
35 millones de toneladas métricas de petréleo en campos en el extranjero en 2006, o un 18% del
total de 200 millones de toneladas (Bloomberg, 2/3).

Para consolidarse en el exterior, los grupos chinos se apoyan en estructuras
establecidas como la del BBVA, puente para las inversiones chinas en iberoamerica. Esa sera
una de las primeras consecuencias del acuerdo suscrito el pasado mes de noviembre entre el
BBVA'y el banco chino Citic Group (ABC, 3/3).

Tras la firma oficial de dicha operacion, que otorga al BBVA el 5% de las acciones de la
rama china del Citic y el 15% de su empresa matriz en Hong Kong por una inversion de 989
millones.

El acuerdo prevé «un plazo de 18 meses para decidir qué negocios se pueden
establecer de manera conjunta, como una joint venture, entre el BBVA'y el Citic.

No en vano, el convenio de exclusividad suscrito entre ambos bancos preve que deban unirse
bajo una nueva marca comun, que se decidird en los préximos meses, para gestionar servicios
financieros mayoristas.

Para alimentar este imparable desarrollo, China ha puesto sus ojos en Iberoamérica y
Africa, dos continentes donde puede conseguir recursos naturales y materias primas, como
petrdleo, gas, minerales y madera, a cambio de “colocar” sus baratisimos productos.

El diario brasilefio Valor (2/3) recuerda que detectados por el radar chino, Bolivia y
Ecuador mantienen una relacion conturbada con Brasil en el sector energético. El afio pasado,
con la nacionalizacion de los hidrocarburos, Bolivia acabé imponiendo una nueva formula,
obligando a Brasil a pagar mas por las importaciones de gas. En el caso de Ecuador, el nuevo
presidente Rafael Correa, dijo en febrero que podrd anular los contratos con petroleras
extranjeras que actian en el pais si se comprueba alguna irregularidad en la explotacion. En ese
pais, el consorcio Andes Petroleum que incluye CNPC y China Petroleum & Chemical Corp
compréd los activos de la canadiense EnCana por 1,42 mil millones de délares en 2005.
Sinochem, la cuarta compafiia petrolera china por activos, esta también activa en el pais
sudamericano.

En la lista de paises para invertir figura también Noruega y en los Ultimos dias, China
National Petroleum Corp., empresa matriz de Petrochina Co Ltd firmé un memorandum de
entendimiento para una cooperacion estratégica con la noruega Statoil. Shanghai Securities
News (1/3), citando fuentes dijo que las dos empresas pueden desarrollar conjuntamente el
Blogue 14 del campo de gas offshore South Pars en Iran. CNPC esta en conversaciones con
Ir&n sobre los detalles del proyecto y espera firmar un acuerdo de siete afios pronto.
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El productor petrolero mas grande de China invertira 1.8 mil millones de dolares en
exploracion y otros 1,8 mil millones de ddlares para construir una planta de GNL con una
produccion anual de 4,5 min toneladas. Petrochina dijo a XFN-Asia (1/3) que firm6 un acuerdo
preliminar de 25 afios para comprar 3 min toneladas de gas natural licuado irani a partir de 2011.
China National Petroleum Corp. estd actualmente construyendo tres terminales de GNL en
Jiangsu, Dalian y Tangshan.

China impulsa la causa verde a nivel local

China aumentara la presion sobre las administraciones locales y empresas para cortar la
contaminacion y aumentar la eficacia energética, dijo el primer ministro Wen Jiabao el lunes
después de fracasar en las busqueda de un punto de referencia el afio pasado en ambas areas
(Financial Times, 6/3). En su informe anual al National People’s Congress, el cuerpo superior de
legislacion del pais, Wen dijo muchas instalaciones de produccion atrasadas "no fueron cerrados
como lo planeado y administraciones locales y las empresas fallaron en cumplir con las leyes”.
Su retorica aguda refleja un reconocimiento de Beijing que la eficacia de energia empeora y la
creciente contaminacion se transforman en problemas politicos domésticos e internacionales
para China.

Segun la International Energy Agency, se espera que China se haga el emisor mas
grande de gases de efecto invernadero en 2009, basado en el modelo de consumo actual, una
posicion que lo pondra en el centro del debate del cambio climatico. Ademas, la oleada en China
de inversiones en industrias pesadas, contaminantes en los Gltimos cinco afios coincidié con un
salto en el precio de la energia y elevando la demanda de los ciudadanos de aire y agua limpias.
La inversion en la industria pesada también fue un gran conductor en la extension de la industria
de energia, que afiadid nueva capacidad el afio pasado igualando aproximadamente dos veces
la base instalada de California, el 90% encendido con carbon.

Wen confirmd que un objetivo en el dltimo plan de cinco afios es recortar el consumo de
energia por unidad de produccion en 4% al afio y reducir la descarga de grande agentes
contaminantes al 2% que no fue posible el afio pasado. "Los objetivos (durante los cinco afios
hasta el 2010) no pueden ser revisados entonces deberemos trabajar con resolucion para
ponerlos en practica", sostuvo.

En la practica, China va a liberar los precios de la energia, aumentar las tasas de
exportacion, y controlar algunas inversiones, en una tentativa para equilibrar su economia. La
adopcion de medidas que reduzcan el alto ritmo del crecimiento de la economia china es uno de
los propdsitos del gobierno central.

Las compafiias de sectores contaminantes y de uso intensivo de energia tendran que
pagar mas por el agua y por la energia utilizada, sostuvo Ma Kai, Jefe de la Comision de
Reforma y Desarrollo Nacional, en un articulo publicado en la revista oficial Money China (1/3).
Esas empresas también tendrén dificultades en obtener préstamos del sector bancario estatal,
segun Ma, que es considerado como el principal planificador del pais.

“Aumentar los esfuerzos para economizar energia y reducir la polucion es el camino
fundamental para que transformemos nuestro modelo de crecimiento econémico y aumentar
nuestra eficiencia”, garantizé. China no cumplié la meta de reducir el uso de energia en 2006.
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Estados Unidos: Nueva ola de fusiones y adquisiciones en el mercado de
energia

Durante mas de dos afios, los observadores de la industria predijeron la muy difundida
consolidacion, gracias a una combinacién de fuerzas que convirtieron a las utilities en candidatos
atractivos a takeover. El solo afio pasado, siete fusiones o adquisiciones de utilidades publicas
fueron anunciadas (Dallas Mourning News, 27/2).

Mirant Corp y Dynergy Inc estan en los productores de energia que pueden atraer a las
firmas de private equity después que Kohlberg Kravis Roberts & Co. adquiriera TXU, dijo
Stephan Truffer de EIC Partners AG (Bloomberg, 27/2).

Mirant y Reliant Energy Inc tienen los valores mas atractivos dado que los precios del
takeover de TXU, dijo el analista en Houston del Deutsche Bank AG, John Kiani, en una nota.
Constellation Energy Group y Entergy Corp tienen el "mas alto re-gearing potencial" o la mayor
capacidad de absorber la deuda, dijo el analista Vincent Gilles de UBS en una nota a sus
inversionistas.

Las firmas de Private equity evitaban a menudo apuntar a utilities debido a la compleja
molestia de tratar con reguladores, consumidores y grupos ambientales (Forbes, 27/2). Pero los
inversores cash-heavy trabajan arduamente para intentar aplacar a los verdes.

Las firmas de buyout pueden llegar este afio al record de 230 mil millones de dolares,
subiendo un 8,5% desde 2006, pues los inversores buscan retornos que sobrepasan los stocks y
las obligaciones, segun Private Equity Intelligence de Londres.

"Mirant y Dynergy son la clase de jugadores que podrian ser atractivos” dijo Truffer, que
ayuda a manejar un Energy Utility Fund de 158 millones de dolares con EIC Partners en
Feldmeilen, Suiza. El holding incluye participaciones en Mirant, NRG Energy, Exelon Corp. e
International Power. "Los private equity miran donde colocar el dinero”.

KKR, controlado por Henry Kravis y George Roberts, y Texas Pacific de David
Bonderman pagara 69,25 dolares por cada accion de TXU, o el 15% mas que productor de
energia con sede en Dallas al precio de cierre del 23 de febrero, dijo la empresa.
Aproximadamente 12 mil millones de délares de deuda seran asumidos, dijo la portavoz de TXU
Lisa Singleton (The New York Times, 27/2). El acuerdo encabezd la entrada en funciones del
grupo Blackstone en Equity Office Properties Trust, el propietario mas grande de oficinas, por 39
mil millones de ddlares. La adquisicion "deberia causar una reevaluacion para el mercado de
muchos de los productores de energia independientes”, dijo Kiani del Deutsche Bank.

Estrechamente sostenido firmas LBO usan un mix de dinero para invertir mas en sus
propios fondos y deuda asegurada con el objetivo de comprar para financiar sus acuerdos.
Procuran ampliar sus empresas o0 mejorar el funcionamiento antes de venderlo en cinco afos.

"Seguiremos viendo varias transacciones durante los proximos afios’, dijo Joseph
Fontana, lider de utility de Ernst & Young, consultoras de servicios para transacciones. "Se
empezara a ver cada vez mas acuerdos con compradores no tradicionales" (Dallas Mourning
News, idem).

Mirant, productor de electricidad con sede en Atlanta surgié de la bancarrota el afio
pasado, tiene un valor de mercado de 9,8 mil millones de dolares. Con 3,8 mil millones de
ddlares en obligaciones excepcionales y su deuda tiene un B+ de la clasificacion de Standard &
Poor’s, o cuatro niveles debajo del investment grade.
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Los productores de energia que venden la electricidad en el mercado al por mayor, como
Mirant y Dynergy, son atractivos porque pueden beneficiarse de la escasez de capacidad de
energia en areas geograficas como California y el noreste de Estados Unidos, dijo Truffer.

Las participaciones en International Power, productor de electricidad del Reino Unido
con operaciones en Texas, se elevaron 1,4%. TXU, como parte del acuerdo de compra,
cancelara 8 de las 11 centrales a carbon que estaban en la planificacion, reduciendo el margen
de reserva, o ka capacidad de generacion excedente, en el Estado.

"Esté bien que los grupos de private equity hagan estas ofertas porque ayuda a las
valuaciones del mercado estadounidense”, dijo Truffer. "International Power es un objetivo
potencia desde hace algln tiempo"

Dynergy, propietario de centrales eléctricas en 10 estados de EE.UU., tiene un valor de
mercado de 4,3 mil millones de délares y bonos pendientes de 3,8 mil millones de délares. Este
tiene un B en el rating de Standard and Poor's, cinco niveles por debajo del grado de inversion.

Daniele Seitz, analista Dahlman Rose & Co. dijo que los precios de energia
probablemente seguiran subiendo durante los préximos afios (Forbes, idem). "El suministro de
generacion eléctrica no es en realidad suficiente ahora para satisfacer la demanda durante los
préximos cuatro afios", dijo Seitz. "Entonces, los precios probablemente aumentaran para la
energia y el valor de los activos".

Seitz notd que se tarda mucho en construir nuevas plantas, de siete a diez afios.

"Considerando que el tiempo y el costo de este tipo de construccion, los inversores
piensan que estas plantas valen mucho mas que su cuentas contables”, dijo el analista. "Los
inversores estan dispuestos a pagar mucho mas por las plantas existentes".

Desregulacion del sector

El aflojamiento de las restricciones coincidio con la desregulacion en muchos estados,
incluyendo Texas. Los rate de los utility congelados y las reducciones que se efectivizaron
primero en 1997 como parte de la transicion a un sistema desregulado esta siendo retirado
progresivamente, que también apela a los inversionistas potenciales. Los cambios regulatorios
no podrian haber llegado en mejor momento para las utilities. Las empresas gastaron en los
ultimos afios tratando de mejorar las operaciones y sus balances, casi como si se prepararan
para una venta.

A principios de la década, muchas de las compafiias, incluyendo TXU, fueron aquejadas
por problemas financieros con esfuerzos que fracasaron para desplazar sus operaciones en
nuevas areas, como las telecomunicaciones. En fechas recientes como en 2004, TXU todavia se
reponia de los problemas en sus operaciones en el Reino Unido que forzaron a la empresa a
vender algunos negocios y deslocalizar muchos de sus empleos. Pero ahora, la coyuntura se
modificd y las adquisiciones se hicieron una opcion atractiva. "Esto permitio racionalizar los
gastos y generar economias de escala", sostuvo una fuente.

Las ventas de las utilities crecieron a un ritmo anual de sélo 1,8% desde 1990 y se
espera que permanezcan fijas en el futuro préximo, segin la consultora McKinsey & Co. "Las
fusiones y adquisiciones son una de las pocas opciones viables para el crecimiento del value-
creating (creacion de valor)" escribio un trio de empleado de McKinsey en un articulo del afio
pasado Public Utilities Fortnightly. En ese articulo sobresale el hecho que las cuatro primeras
compaifiias energéticas cuentan con sélo el 17% de los ingresos de la industria.

Hasta el momento, el acuerdo mas significativo es la compra de Duke Energy de Cinergy
Corp., que se completd en abril del afio pasado. Pero otras combinaciones anunciadas el afio
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pasado fueron designadas para cerrarse en los proximos meses. Un consorcio conducido por
Macquarie Infrastructure Partners and Diversified Utility and Energy Trust esperan la aprobacion
en junio para su fusion con Duquesne Light Holdings, utility eléctrica de Pittsburgh. Y Northern
New England Energy Corp., subsidiaria de la canadiense Gaz Metro Limited Partnership intenta
cerrar el acuerdo de 187 millones de ddlares para comprar la empresa de Vermont, Green
Mountain Power Corp, en el segundo cuarto de este afio.

Geopolitica: Demarcacion de la nueva ley petrolera iraqui

El gabinete de gobierno iraqui endosd el lunes, 26, un proyecto de ley que establecera
una formula de division de la renta proveniente de las grandes reservas de petréleo del pais y
que contemplara a todos los grupos étnicos y sectarios de Irak. La formalizacion de la medida
esta siendo considerada una importante victoria del gobierno, ya que fue necesario establecer un
acuerdo entre los conflictivos grupos politicos que componen el gabinete iraqui.

Lideres iraquies ya prometieron presionar para que la propuesta sea aprobada en el
Parlamento y esté en vigor par finales de mayo. “Es un cronograma apretado, pero los
imperativos economicos y politicos del pais exigen que encaremos el desafio”, dijo el vice-
premier iraqui Barham Salih. El borrador aprobado por el gabinete permite que el gobierno
central distribuya los ingresos petroleros de acuerdo con el tamafio de las poblaciones de los
diferentes grupos étnicos de las provincias iraquies. La formula debe disminuir las
preocupaciones de los arabes sunitas, que temian que sean perjudicados en el reparto por la
mayoria chiita y kurda.

La ley garantizara incluso que las compafiias petroleras regionales suscriban contratos
con compaifiias extranjeras para la explotacion y desarrollo de los campos de petroleo. La
aprobacion de la ley puede ayudar a solucionar disputas potencialmente explosivas. Esa
reglamentacion es una de las principales exigencias de Estados Unidos, que la consideran un
requisito esencial para la continuidad de su apoyo al gobierno de unidad nacional. Irak, que
posee la tercera mayor reserva de petréleo del mundo, necesita de mil millones de dolares en
inversion extranjeras para revivir su economia. Las autoridades ya habian ignorado el plazo que
vencié a finales de 2006 para la aprobacion de la ley.

Segun la propuesta, el gobierno regional kurdo podré volver a ver contratos ya suscritos
con empresas extranjeras, para garantizar que ellos estén de acuerdo con la nueva ley, dijo
Salih. Kurdistan queria garantias de que el nuevo consejo federal no invalidaria los contratos
existentes, inclusive con la noruega DNO. La region kurda, relativamente mas rica en petréleo,
atrajo mas inversiones que otras areas de Irak. “Una comision de especialistas independientes
va a ratificar la coherencia con la ley en caso de divergencia”, dijo el vice premier.

Autoridades regionales de Irak también podrén negociar contratos de petrleo con
empresas extranjeras. “Las negociaciones pueden ser conducidas por la autoridad regional, en
concordancia con los procedimientos y directrices establecidos por el Consejo Federal de
Petréleo y Gas”, afirmd Salih. “Las negociaciones y los contratos tendrdn que basarse en el
criterio principal de maximizar los ingresos para el pueblo iraqui”.
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La ley también reestructurara a la iraqui National Oil Company (INOC) como un holding
independiente y establecera un Consejo Federal como foro para la politica nacional petrolera
(Washington Post, 27/2).

Los Angeles Times (27/2) relaté que aunque la legislacion todavia tiene que pasar por el
parlamento iraqui, el acuerdo es considerado como el vencimiento de un "obstaculo importante”.
Mientras Financial Times (27/2) estima que la ley termina con décadas de excesivo control
centralizado de la industria que era a menudo el principal impedimento para el desarrollo del
sector

La concordancia que el desarrollo de la ley fue sostenida, en parte, por los funcionarios
del Kurdistan, donde la relativa seguridad animé a mas desarrollo que en otros lugares de Irak.
Los kurdos querian asegurarse que el nuevo consejo federal no invalidaria sus contratos
existentes, como con la noruega DNO (Washington Post, 27/2).

"Vale recordar que la situacion de seguridad no es el factor exclusivo gie previene el
desarrollo adicional de las reservas iraquies”, dijo Greg Priddy, analista de energia de Eurasia
Group (UPI, 26/2)

Las inversiones petroleras en Irak requieren de una prueba de legitimidad de los
contratos, dijo un analista de business risk, y los grandes proyectos podrian dar condiciones muy
favorables a las empresas (UPI, 27/2)

Fadil Chalabi, experto de la industria petrolera iraqui del Centre for Global Energy
Studies de Londres dijo a Al Jazeera (27/2)."Ahora que la ley tiene en cuenta a los gobiernos
provinciales para negociar por separado con la compafiias petroleras internacionales, de la
misma forma que han hecho hasta ahora los kurdos con las empresas noruegas y canadienses
en el norte de Irak, creo que si este va a ser el caso, entonces podria tener efectos desastrosos
para el desarrollo de la industria petrolera iraqui”.

"Esto conducira a la fragmentacion, no tendra ninguna planificacion central, ninguna
autoridad central que haga la politica y, si esto se lleva a cabo, podria tener efectos negativos en
la industria petrolera local". Mientras Axel Bush del Energy Intelligence Group de Londres que la
parte importante de la nueva ley es que el gobierno iraqui establece el Consejo Central para
repasar cualquier contrato negociado por las administraciones provinciales. "Una nueva ley es
necesaria -creen la mayor parte de los analistas- para animar a las empresas internacionales a
verter mil millones en Irak para reparar las tuberias, mejorar los pozos, desarrollar nuevos
campos y comenzar a explotar las enormes reservas de petréleo del pais, estimadas en
aproximadamente 115 mil millones de barriles" (The Guardian, 27/2).

Analistas citados por el irani Tehran Times (27/2) dicen que la esperanza es que la
nueva ley petrolera cree la unidad tan necesaria en Irak, que para muchos esta al borde de una
guerra civil.

Las decisiones de Irak en la organizacion de su sector petrolero tendran importantes
implicancias para las tendencias futuras del mercado petrolero y en los precios del crudo a nivel
mundial, dijo un estudio sobre compafiias petroleras nacionales del Rice University Baker
Institute (Oil and Gas Journal, 2/3).

En un estudio titulado: "lraq's Oil Sector: Past, Present, and Future", la investigadora
Amy Myers Jaffe sostuvo que la forma en que participe Irak en el mercado petrolero seré el
factor gravitante para la proxima década y mas alla.

Si Irak reconstruye a NOC conforme a estrategias similares a las que desarrollo cuando
participo en el comercio internacional de crudo durante 1960-70, podria transformarse en un lider
trabajando con otros miembros de la OPEP para contener las futuras inversiones en recursos
petroleros y limitar la produccion para alcanzar altos precios de petréleo, dijo Jaffe.

"Si por otra parte, Irak reestructura su industria para permitir la inversion extranjera
directa o privatizar su sector petrolero, creando un aumento en la competencia dentro del sector
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petrolero del pais, las consecuencias probablemente conduciran a estructuras mas competitivas
para el mercado global de petrdleo en general y con el tiempo bajaran los precios de la energia”,
SOStuvo

El sector petrolero iraqui necesita varios miles de millones de délares de inversion sélo
para restaurar la produccion petrolera y mas de 20 mil millones de dolares para llevar la
produccion de crudo a 5 millones de barriles por dia. "La pregunta de que forma se deben
incrementar esas sumas”, pregunté Jaffe. "Si esos niveles de produccién son deseados, es
inevitable que el papel potencial de los inversores extranjeros y lenders (prestamistas) sea
importante”.

El gobierno recién constituido de Irak afronta numerosas decisiones criticas para el
futuro de la industria petrolera durante los préximos afios, dijo. "La direccion de la compafiia
petrolera nacional tendra que servir como base para cualquier programa de ampliacion de la
produccion. El tema relacionado con el papel de las filiales de la empresa como South Qil Co. y
North Qil Co. tendré que revisarse".

Lukoil quiere resucitar el proyecto del yacimiento Qurna-2 Oeste

La petrolera rusa Lukoil enviara a finales de marzo una delegacion a Irak para intentar
resucitar el proyecto de explotacion del yacimiento Qurna-2 Oeste, congelado desde 1997
(Kommersant, 6/3). “Planeamos una visita de trabajo a Irak. Lukoil mantiene contacto
permanente con las autoridades del sur del pais”, asegurd, Vaguit Alekperov, presidente de la
petrolera privada.

Lukoil, la primera petrolera rusa y la segunda del mundo, “esta preparada para la pronta
puesta en marcha del proyecto”. El presidente agreg6 que la empresa podria comenzar en un
plazo de 26 meses los trabajos de explotacion en Qurna-2 Oeste, cuyas reservas rondan los
15.000 millones de barriles de petréleo y mas de 56.000 millones de metros cubicos de gas
natural. Ese yacimiento es accesible desde el Golfo Pérsico a través del puerto de Basora (Irak).

Lukoil suscribié en 1997 un contrato por valor de 3,800 millones de ddlares con el
entonces lider iraqui Sadam Hussein para el desarrollo hasta 2020 de ese yacimiento. Ese
lucrativo contrato fue congelado por las nuevas autoridades iraquies apoyadas por Estados
Unidos tras el derrocamiento de Hussein.

Ademas de que Rusia era uno de los pocos paises que mantuvieron una relacion
privilegiada con el antiguo régimen iraqui, también se negd a respaldar la guerra en Irak en el
Consejo de Seguridad de Naciones Unidas.

No obstante, Lukoil mantiene que el contrato sigue siendo valido y asegura que, en caso
de que se ponga en practica, esta dispuesta a ceder el 17,5% de sus acciones a la
estadounidense ConocoPhilips.

En un intento de recuperar posiciones, Rusia anuncio su intencion de condonar la mayor
cantidad de la deuda externa de Irak (casi 10.000 millones de dolares) entre los paises
acreedores que integran el Club de Paris. Con esta condonacion, que no se completara hasta el
2008, Irak adeudara a Rusia Unicamente entre 700 millones y 1.000 millones de ddlares, menos
del 10% del débito actual.
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Biocombustibles: Per( se presenta como alternativa a Brasil

¢ Esta Peru listo para ingresar al mercado de los biocombustibles? Proyectos, inversion y
areas de cultivo existen, lo que ahora hace falta no solo es la matriz energética sino medir el
efecto real que significar& su ingreso sobre otros cultivos.

Por su ubicacion geogréfica, Brasil y el Per( presentan excelentes condiciones para la
produccion de etanol. “No estamos en zona de conflicto, ademéas este combustible tiene un
impacto favorable en el ambiente.”, sostuvo recientemente el diario La Republica.

Peru dispone de una gran extension de tierras que pueden ser aprovechadas para
desarrollar la industria del etanol, lo cual no es complicado. Contar con un mercado como el
estadounidense seria suficiente para asegurar el crecimiento de esta industria local, porque
hasta el momento uno de los temas que impedia su expansion era la falta de mercado.

A diferencia de Brasil, que produce cafia de azucar --principal insumo para el etanol--
seis meses al afio, en las tierras peruanas la actividad se desarrolla los 365 dias. Esa, sin
embargo, no seria la Unica ventaja comparativa para que inversionistas privados se interesen en
el Peru para el negocio del biocombustible, explica el presidente de la Asociacion Peruana de
Productores de Azlcar y Biocombustibles (Appab), Julio Morriberon (EI Comercio, 10/2).

De acuerdo con los calculos de ese gremio, Brasil obtiene 13 toneladas de azlcar de
una hectarea de cafia de azlcar, mientras que Peru alcanza 25 toneladas. Seguin Morriberdn, la
competitividad en el pais esta marcada por la calidad y el volumen que se puede obtener con la
cafia.

Ademas, a diferencia del etanol producido con maiz, como ocurre en Estados Unidos, el
hecho que se elabore con cafia hace que no se requiera subsidios. Explico que en la practica el
etanol seria un negocio marginal para las azucareras, pues de la cafia se extraeria tanto el
azlcar como el alcohol.

La demanda proyectada para el consumo peruano de Etanol, con una proporcion de
7,8% en la mezcla con las gasolinas es de 24 millones de galones al afio, lo que equivale a la
produccion de 93 mil hectareas de cafia de azlcar. Con base en ese estimado, la Appab
considera que se necesitard 26 mil hectareas adicionales de cafia para cubrir la demanda, lo que
significaria una inversion en el sector de 65 millones de ddlares y la generacion de 1,8 millones
de jornales. Ademas, estima un impacto en la balanza de los hidrocarburos. La importacion de
gasolinas en el 2005 alcanzo los S/.176 millones, pero con la incorporacion del 7,8% de etanol
en las gasolinas se reducird ese monto en S/.14 millones anuales.

Sin embargo, el tema que mas resaltan es la reduccion de la contaminacion producida
por las emisiones de los gases toxicos provenientes del uso de los combustibles derivados del
petrdleo, debido a que con la tasa de 7,8% se puede reducir en 13% esas emisiones. Ademas,
una hectérea de cafia de azlcar genera cuatro veces la cantidad de oxigeno que una hectarea
de bosque.

“Lo primero es romper nuestra costumbre energética. Somos un pais dependiente del
petrdleo, la nueva matriz energética busca atender la demanda de forma equilibrada”, comenta a
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La Republica, Gustavo Navarro, director general de Hidrocarburos del Ministerio de Energia y
Minas (MEM).

Esto se hara —continla— a través de tres fuentes de energia: un tercio de petréleo, otro
de energias renovables y biocombustibles y un dltimo tercio de gas. "Estamos en los (ltimos
ajustes, después de varias conversaciones para conseguir el porcentaje exacto de la mezcla
entre combustibles y producto natural”, dice Navarro. El anuncio se dara a conocer la primera
quincena de marzo.

Dadas las caracteristicas de ser un mercado naciente, el porcentaje sera reducido, pero
subira de manera gradual. "Se empieza de forma prudente para que el mercado interno evalle la
nueva opcion de mezcla y los ofertantes dominen el mecanismo de produccion y la logistica”,
explicd.

Pero no es solo eso. Se requiere definir si habra un impacto negativo en los cultivos
destinados para el consumo humano si se priorizan cultivos para producir biocombustibles. Juan
José Salazar, ministro de Agricultura, refirid en su momento que el gobierno debe fijar sus
objetivos en torno al nuevo mercado. "No podemos decir que vamos a sembrar 100 mil
hectareas de tal o cual cultivo si no obedece a una politica de Estado”, advirtid y trajo a
acotacion lo ocurrido en México el 2006, al derivar la produccion de maiz para producir etanol
que afecto a los mexicanos en el uso del principal insumo para sus tortillas.

Un ejemplo de ello lo da el propio Navarro. "Si se quisiera reemplazar el diesel por el
biodiesel seria necesario una gran cantidad de superficie de sembrios que podrian afectar a
otras actividades", dijo. Por tanto, aflade que ain es prematuro definir la fecha en que el
biocombustible esté de lleno en el mercado "por la demanda nacional y el efecto que traeria"

Se espera que en un afio estos biocombustibles puedan ingresar al mercado nacional
aunque descartan que sea una competencia del Gas Natural Vehicular (GNV). Lo que ahora se
trabaja es la obligatoriedad de su uso. La propuesta en el pais es que sea del 5% como ocurre a
nivel regional.

La instauracion de los biocombustibles en Perd reabre una discusion sobre la matriz
energética y el lugar del gas natural de Camisea (a lo méas los hiocombustibles representaran el
5% del consumo de diesel y gasolinas en los proximos afos), asi como sobre la seguridad
alimentaria en un pais fragmentado. “Una vez mas, el tan necesario planeamiento estratégico
brilla por su ausencia”, dijo Hugo Campodonico (La Republica, 9/2)

Las empresas buscan la exoneracion del Impuesto Selectivo al consumo

Las empresas azucareras estan a la expectativa de que el Gobierno se anime a tomar
ciertas acciones de incentivo al sector, como la exoneracion del Impuesto Selectivo al Consumo
(ISC) y otros beneficios, para invertir y comercializar en el corto plazo el etanol en el mercado
local. Al interior del Ejecutivo, ese pedido no terminaria de ser digerido por el Ministerio de
Economia y Finanzas, que es reacio a nuevas exoneraciones de tributos

El viceministro de Economia, Juan Miguel Caillaux, habria sugerido que, antes de tomar
una decision final, los promotores de la medida presenten cifras sobre el impacto que tendra
para el fisco una menor venta de las gasolinas producto del ingreso al mercado vehicular de un
biocombustible que estaria exonerado del pago del ISC (EI Comercio, 22/2). Durante la
sustentacion, Benza explicd a los ministros que con el actual marco tributario las inversiones en
la produccion de etanol se destinan solo a la exportacion, con lo cual se priva a la poblacion de
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contar con un combustible limpio que reduciria los actuales niveles de contaminacion del medio
ambiente.

Pure Biofuels dara mayor preponderancia al biodiesel

El Instituto Altoandino de Biocombustible sera la entidad que promovera el sembrio de
200 mil hectareas de canola (0 colza) en un plazo de cinco afios, en zonas por encima de los dos
mil 800 metros sobre el nivel del mar, con el fin de producir hasta un millon de barriles anuales
de biodiesel.

La produccion de canola generard 30 mil empleos, especialmente en las regiones

Cajamarca, Junin y Puno, y el uso del biodiesel, ademas de eliminar las emisiones toxicas del
diesel 2, contribuird a ahorrar divisas, ya que se reduciria hasta en 15 por ciento las
importaciones de crudo de petrdleo en un plazo de cinco afios.
Los miembros activos del Instituto son Petroperd, la empresa de capitales estadounidenses Pure
Biofuel, Herco, la empresa de fertilizantes Corporacién Misti y JB Semillas. En tanto, como
miembros adherentes figuran Sierra Exportadora, la Sociedad Nacional de Industrias (SNI), la
Universidad Nacional Agraria La Molina y el Grupo Norte (compuesto por las mineras
Yanacocha, Buenaventura y Goldfield).

La cosecha de canola seré procesada por la planta de fabricacion de biodiesel que sera
levantada en Ventanilla-Callao, merced a una inversién de US$ 30 millones que hard Pure
Biofuels, empresa de capitales estadounidenses, en un periodo aproximado de 12 meses.

La fabrica, que serd la mas grande de Sudameérica, podra procesar hasta cinco mil
barriles diarios de hiodiesel, que corresponde al 8.5 por ciento del consumo nacional de diesel 2.
El producto logrado se mezclara con diesel 1y diesel 2 con el fin de obtener un combustible mas
ecoldgico, a ser utilizado en motores de maquinas o vehiculos.

Si bien el tema ha ganado los titulares periodisticos con la "primera piedra" de la
empresa Pure Fuels —va a construir una planta en el Callao—, hace ya varios meses que el Grupo
Romero anuncié que produciria biodiesel a partir de sus cultivos de palma aceitera en Uchiza,
formando la empresa Agroenergia.

Los productores peruanos estiman que el etanol es mas rentable que el biodiesel,
agregando que Per( ya tiene cultivadas mas de 66,000 has. Se sabe que Maple va a plantar
10,000 has de cafia en Sullana y Paita. Los azucareros dicen que el azlcar es méas rentable que
la canola y que no "estamos para descubrir la polvora” (EFE, 7/2).

Analisis: Brasil entre el incremento de las usinas de biocombustibles y sus
altos costos
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Brasil va a ganar un promedio de una usina de alcohol y azlcar por mes en los proximos
seis afios. Hoy con 336 unidades, debe llegar a 409 para finales de la cosecha 2012/2013. Para
logra este objetivo, inversores brasilefios y extranjeros, con tradicién o no en el sector van a
destinar 14,6 mil millones de ddlares en el periodo.

Esas son iniciativas firmes. El analisis de Unica, asociacion de los usineiros, se basa en

la contabilidad de las usinas en construccion y en aquellas que ya iniciaron las inversiones
agricolas, como la formacion de las primeras areas de cafia y la produccion de mudas. Fuera de
las 73 plantas confirmadas, hay hoy en Brasil 189 consultas en marcha, tanto para la
construccion como para la ampliacion de las unidades. Es lo que informa Dedini SA Industrias de
Base, que detenta un 50% de las ventas de equipos para usinas de azlcar y alcohol, y que
alcanzd la marca de mil millones de reales en ingresos el afio pasado.
“Ni todas esas consultas van a evolucionar para un proyecto concreto, pero la cantidad de
sondeos da una buena dimension del interés”, dijo José Luiz Oliverio, vicepresidente de
operaciones de Dedini. 40% de las consultas son de empresas extranjeras, entre las cuales
fondos de inversiones enfocados en negocios con vocacion ambiental, fondos que compran
participacion, inversores aislados, multinacionales o consumidores extranjeros que pretenden
estar cerca de la oferta. Una buena medida del tamafio de la apuesta en el etanol es Infinity Bio-
Energy. Creada hace poco més de un afio, con capital de 350 millones de dolares, compro el
afio pasado tres usinas en Brasil, con capacidad para moler 3 millones de toneladas de cafia.
Inversion de 120 millones de reales debera elevar la capacidad de esas unidades a 5,6 millones
de toneladas en la cosecha 2008/2009.

Pero esa es la parte menor del plan. La empresa pretende construir seis usinas nuevas
en Mato Grosso (donde ya compr6 4 mil hectareas para la formacion de un megacanavial -mega
plantacion-), en Espirito Santo y en Bahia. Ademas de eso, negocia la adquisicion de plantas ya
existentes en Minas Gerais y en Bahia. La inversion supera los mil millones de dolares, capital
que Infinity pretende obtener con operaciones en bolsas extranjeras o con préstamos en el
mercado financiero. Cumplido el plan, la empresa tendra capacidad para procesar 16 millones de
toneladas de cafia. Cerca de un 70% de esa materia prima va a ser alcohol para exportacion. La
apuesta se basa en la competitividad del producto brasilefio.

En los ultimos meses, la propia Infinity intentd comprar cuatro destilerias del grupo
Tavares de Melo. La francesa Louis Dreyfus, que tenia tres usinas, coste¢ la oferta de Infinity y
se quedo con los activos. El banco de inversion WestLB, coordinador de la oferta de Infinity
busca proyectos en todo el pais.

Segun Angélica Wiegand, vicepresidente-ejecutiva de operaciones estructuradas del
banco, el “apetito” del sector financiero para financiar operaciones de este tipo en Brasil es
“enorme”. El banco estructura cinco operaciones de compraventas de usinas o de construccion
en Brasil.

Clean Energy Brazil (CEB), empresa creada para operar en el mercado sucroalcooleiro
brasilefio, obtuvo en el fin del afio pasado el equivalente de mas de 400 millones de reales, en
una oferta publica en la Bolsa de Londres. La empresa negocia la compraventa del 49% de las
acciones del grupo paranaense Usaciga. Etanalc, del empresario del ramo inmobiliario Aureo
Luiz de Castro, ya anuncié asociaciones para proyectos, en un total de 4,2 mil millones de
ddlares, para la construccion de usinas en Estados sin tradicion en la produccion de etanol,
como Tocatins.

Es dificil ain evaluar cudles planes son de hecho econémicamente factibles, pero la
fiebre es inédita. Y la explicacion es simple: dependiendo de cada proyecto, las expectativas son
de que el retorno del capital no es menor que un 20%.
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El precio de las usinas esta muy alto

Rubens Ometto, presidente del Grupo Cosan, el mayor del sector sucroalcooleiro de
Brasil, afirmo6 que los altos precios de las plantas de produccion de azucar y alcohol en el pais
perjudican a las adquisiciones en el sector. “La verdad es que el precio de los activos de azlcar
y alcohol estd muy alto. EIl grupo Cosan s6lo compra aquello que tiene una viabilidad, un plan, no
compraventa por comprar”.

La actual carrera por las usinas en el mercado brasilefio ha presionado a los precios. El
grupo francés Louis Dreyfus vencié una disputa con Infinity por las usinas del grupo Tavares
Melo. El negocio, segun fuentes del mercado, fue cerrado por cerca de 1,2 mil millones de
reales. “Pago caro” dijo una fuente del sector. El propio Grupo Cosan hizo una oferta de 750
millones de ddlares por la planta Vale del Rosario, otra oferta considerada elevada. Un usineiro
que acompafio la disputa clasificd la oferta de “passionais”.

Segun Luiz Eduardo Costa, socio de Brasilpar, consultoria especializada en fusiones y
adquisiciones en el sector, la valorizacion de los activos refleja la disputa interna en el sector por
las nuevas usinas, cuyo objetivo es tener la mayor capacidad posible de produccion para
aprovechar la explosion de la demanda prevista para los préximos afios en todo el mundo. Esta
situacion elevard ain més el precio de las usinas. Actualmente, la construccion de una planta
nueva cuesta cerca de 50 dolares por tonelada de molienda instalada. Hace tres o cuatro afos,
ese costo era de 35 dblares por tonelada, segin Marcelo Junqueira, de Clean Energy Brazil,
empresa ingles creada para invertir en usinas de alcohol y azlcar en Brasil. El problema es el
tiempo para iniciar la produccion: como minimo tres afios.

Tecnologia: Avance en la deshidratacion del gas natural

Un importante avance en la tecnologia de deshidratacion de gas natural se pondrd a
prueba en una instalacion de Québec, gracias a una alianza innovadora entre Vaperma Inc,
EnCana Corporation y Sustainable Development Technology Canada (SDTC).(Gas Matters,
28/2)

Desarrollada por Vaperma, la nueva tecnologia avanzada de deshidratacion de gas
natural tiene potencial para reducir significativamente las emisiones y el consumo de energia en
comparacion con el procesamiento tradicional del gas natural. El Advanced Natural Gas
Dehydration Project es una innovacion a tres afios y 5 millones de dolares liderada por Vaperma.

El proyecto se realiza con una financiacion de 2,5 millones de dolares del Fondo de
Innovacion Ambiental de Encana, 1,6 millones de délares de SDTC (una parte de la financiacion
de 4,65 millones de SDTC a Vaperma para un proyecto de Deshidratacion de Gas Natural y
Etanol) y el resto en manos de Vaperma.

El gas natural requiere de deshidratacion para evitar la formacion de hidratos, reducir la
corrosion y cumplir con las especificaciones de ventas antes de colocarlo en el mercado y usarlo
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para calentar viviendas, tener agua caliente y encender los asadores. Hasta ahora se usé en un
proceso llamado glicol para la deshidratacion del gas natural.

La nueva tecnologia de Vaperma tiene el potencial de ofrecer una alternativa que no
dafia el medioambiente y ahorra energia en comparacion con el proceso de glicol de
deshidratacion del gas natural. Una vez que se prueben sus ventajas, se espera que la
tecnologia reduzca significativamente las emisiones aereas del proceso de deshidratacion
mediante la sustitucion del glicol con una nueva tecnologia de membrana llamada Siftek ™.

La nueva tecnologia, recientemente patentada, usa una membrana resistente a los
solventes y la temperatura para llevar a cabo la deshidratacion. La tecnologia Siftek ™ se
probara en el nuevo Centro de Investigacion y Tecnologia de Vaperma en la ciudad de Québec.
En las instalaciones se probaran diferentes configuraciones de membrana a distintas
temperaturas y presiones. La fase siguiente del proyecto demostrara los sistemas de membrana
de Vaperma en una escala precomercial usando gas natural extraido por EnCana en Alberta.

“La tecnologia de membrana ofrece una alternativa prometedora a los procesos
convencionales para la deshidratacion del gas natural”, dijo Claude Létourneau, presidentes y
CEO de Vaperma. “Se espera que los beneficios se comparen favorablemente con las
tecnologias convencionales debido a una reduccion en el consumo de energia, el hecho de que
no es necesario usar productos quimicos, y que genera menos emisiones. Una vez que se
demuestren sus beneficios, la tecnologia Siftek ™ de Vaperma pudiera resultar una innovacion
significativa en la industria del procesamiento de gas natural como reemplazo de los procesos de
deshidratacion con glicol y reduccion de amina”.

“Encana esta encantada de ofrecer apoyo financiero a este proyecto a traves de nuestro
Fondo de Innovacion Ambiental. Este proyecto apoya nuestro compromiso con la innovacion y el
liderazgo canadiense en materia de tecnologias energéticas mas limpias y eficientes”, dijo Ferry
Protti, vicepresidente ejecutivo de Relaciones Empresariales de la Division Offshore e
Internacional de Encana Corporation. “EnCana reconoce la necesidad de nuevas tecnologias
con el potencial de reducir emisiones, como la separacion por membrana”. “La tecnologia de
membrana de Vaperma es una plataforma simple, eficiente y que no dafia el medio ambiente
para usarse en los sectores de procesamiento de gas natural y biocombustibles”, dijo Vicky J.
Sharpe, presidente de SDTC. “Creemos que esta tecnologia limpia tiene un gran potencial de
exportacion a nivel internacional, que ayudara a Canada a ocupar el liderazgo mundial en esta
area. Al ayudar a las empresas canadienses a superar los obstaculos en la fase precomercial,
SDTC juega un papel importante en aumentar las probabilidades de que triunfen las
innovaciones de nuestras empresas’”.

Pemex-Petrobras, ¢asociacion estratégica para las aguas profundas del
golfo?

Pemex amplié su asociacion estratégica en materia técnico-cientifica con la empresa
brasilefia Petrobras para obtener mayores conocimientos en la perforacion y desarrollo de pozos
petroleros en aguas profundas. La mayor parte de los recursos prospectivos de hidrocarburos
localizados en el Golfo de México se encuentran en tirantes de agua superiores a mil 500
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metros, por ello resulta conveniente llevar a cabo asociaciones tecnolégicas con empresas que
tienen experiencia en la materia.

La exploracion de pozos a estas profundidades requiere de competencias técnicas que
permitan validar los recursos petroleros existentes en dicha area y, posteriormente, planear y
construir la infraestructura necesaria para la extraccion del crudo.

El director general de Petrobras en México, Milton Costa Filho, precisé que el acuerdo
tecnoldgico cientifico ampliado entre la petrolera brasilefia y Pemex, consiste en el intercambio
de informacion y experiencias, asi como la capacitacion del personal en areas muy especificas
de ambas empresas. “El acuerdo tiene una vigencia de cinco afios con la posibilidad de
renovarse”. Asegurd que este convenio no considera coinversiones, ni operaciones conjuntas en
aguas profundas del Golfo de México, por lo que se mantiene dentro del marco constitucional
vigente, aunque admitié que existen clausulas de confidencialidad.

“Es un modelo de cooperacion donde dos empresas tienen objetivos comunes”.
Especifico que las clausulas de confidencialidad se impusieron porque son cosas que pueden
tener impacto importante en Petrobras y Pemex. Y rechaz6 que se haya firmado una carta de
intencion entre ambas empresas. “Es una ampliacion del acuerdo firmado en marzo de 2005, con
vigencia de 5 afios, y que puede ser refrendado en caso que las dos partes asi lo decidan”.

“La idea es la ampliacion para varias areas, no solamente para aguas profundas. El tema
es que Petrobras y Pemex son empresas de las mas grandes del mundo, y tienen competencias
en determinadas areas. México tiene tradicion petrolera y competencia en muchas areas que
interesan a Petrobras”.

Por ejemplo, dijo, en Brasil “tenemos mucha mas experiencia en aguas profundas, y
Pemex tiene mucha experiencia en el desarrollo de pozos en tierra”. Entonces ahi es donde hay
determinadas estructuras geoldgicas en México “que no conocemos y nos interesaria conocer”.

Por otro lado, Los recursos prospectivos identificados en la cuenca del Golfo de México
tienen un potencial de 29 mil 500 millones de barriles de petréleo que equivalen a 1.8 veces las
reservas probadas actuales. Esta nueva cifra de los llamados recursos prospectivos representa
un ajuste de 45.3 por ciento a la baja respecto de las estimaciones realizadas en el sexenio del
ex presidente Vicente Fox, periodo en el que los situaron en 54 mil barriles de crudo equivalente.

La renovacion de este acuerdo, dijo, también nos permitira intensificar la capacitacion de
trabajadores en areas de alta especializacién y promover investigaciones que ofrezcan a los
mexicanos soluciones tecnoldgicas de vanguardia.

En su oportunidad, Jesus Reyes Heroles, director general de Pemex, asegurd que el
proyecto Ku-Maloob-Zaap es un campo gigante, localizado a 105 kilometros al noroeste de
Ciudad del Carmen, que ya produce casi 500 mil barriles diarios de crudo y que esta programado
para aportar 800 mil barriles como maximo hacia finales de 2009, lo que permitira sustituir
parcialmente la declinacion de la produccion de Cantarell, el tercer yacimiento mas grande en el
mundo. Este megayacimiento ha producido para el pais un promedio de un millon 200 mil
barriles diarios de crudo desde que inicid su produccion hace 27 afios y medio. Reconoci6 que
este logro representa sélo un peldafio en el camino para resolver los grandes desafios que
enfrenta la empresa. Informé que en abril proximo llegaré a este desarrollo el Sefior de los Mares
(Ydum K'aK naab), un barco capaz de almacenar 2 millones 200 mil barriles de crudo y, ademas,
procesar 200 mil barriles y descargar y mezclar 600 mil barriles por dia.

El funcionario precis6 que en el Golfo de México se encuentra 61 por ciento de las
reservas probadas de hidrocarburos y 79 por ciento de los recursos prospectivos de México.
"Hoy aqui se genera 82 por ciento de la produccion nacional de crudo, equivalente a 2 millones
700 mil barriles diarios, y 35 por ciento de la de gas (mil 863 millones de pies cubicos
diarios).Carlos Morales Gil, director general de Pemex Exploracion y Produccion (PEP), afirmo
que Ku Maloob Zaap es el segundo campo en importancia y aporta 18 por ciento de la
produccion nacional.
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Convenio con Statoil para reducir emisiones contaminantes

Pemex dio a conocer que firmd el primer convenio con la estatal noruega Statoil para la
venta y compra de certificados de reduccion de emisiones. La paraestatal prevé que con la
iniciativa se reduciran alrededor de 1.6 millones de toneladas por la emisién de gases de efecto
invernadero en un periodo de diez afios. Con este acuerdo, Pemex ejecutara un proyecto para
eliminar la quema de gas en el campo petrolero Tres Hermanos, en el estado de Veracruz, y
Statoil hard la gestion para registrar este proyecto, generador de bonos verdes, ante las
instancias internacionales.

Carbon: Vale do Rio Doce adquiere a la australiana AMCI Holdings

Menos de dos meses después de cerrar la compraventa de la canadiense Inco por Casi
18.000 millones (el negocio fue definitivamente aprobado el 3 de enero), Vale do Rio Doce
sorprendio al mercado financiero al anunciar una nueva adquisicion. Vale do Rio Doce tiene
planes de ser una de las cinco mayores productoras de carbdn del mundo para 2010, cuando
debera alcanzar una produccion de 30 millones de toneladas. Con eso, pasara a formar parte del
equipo de los gigantes de ese mercado, compuesto por BHP Billiton, Anglo American y Xstrata.
El paso inicial de esta trayectoria se dio la semana pasada con el anuncio de la adquisicién del
100% de la australiana AMCI Holdings, por 660 millones de dolares méas deudas de 100 millones
de dolares, pagado a la vista con recursos de caja de la minera. La operacion estara concluida
en 40 dias, plazo necesario para su aprobacion por el gobierno australiano.

Esta es la primera adquisicion de Vale en el sector del carbon, negocio considerado
estratégico dada su sinergia con el mineral de hierro en el contexto de atencion de las plantas de
acero. La compraventa de activos de carbdn de AMCI va ampliar en 8 millones mas de toneladas
al afio de carbdn a los activos de Vale en esta area. Hasta ahora Vale tiene 2 millones de
toneladas de carbon por cuenta de joint ventures con empresas chinas. A partir de 2009, los
cuatro activos en inicio de operacion de AMCI estaran produciendo 12 millones de toneladas de
carbon, de los cuales 8 millones seran de Vale. Este volumen, sumado a los 12 millones del
proyecto de carbén de Moatize, en Mozambique, alrededor de 2010/2011 y 8,5 millones mas de
toneladas del proyecto de explotacion de Belvedere (también en Australia), va a permitir a la
empresa brasilefia destacarse en el mercado global del producto.

Vale adquirié de AMCI, detentora y operadora de minas de carbén y de derechos de
explotacion en Australia, a través de participaciones en consorcios, cuatro activos en inicio de
operacion y otros 30 en fase de explotacion, que van a permitir a Vale hacer investigacion
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mineral en un area del orden de 7 mil kildmetros contiguos a los activos actuales. Esta area de
investigacion tiene un potencial de reserva del orden de 3 mil millones de toneladas.

Integra Coal, de la cual Vale posee ahora un 61% y tiene como socio a una empresa
japonesa, es uno de los cuatro activos. El otro es Carborough Downs, con un 80% del capital y
divide sociedad con cuatro socios (cada uno con un 5%), también socios en Integra Coal. En
Isaac Plafiis, Vale divide sociedad con Aquila y Broadlea, pero detenta el derecho de un 100%
de la produccién. Estos activos estan localizados en las dos mejores regiones productoras de
carbon de Australia —Hunter Valley, en el estado de New South Wales y Bowen Basin, en el
estado de Queensland.

José Lancaster, director ejecutivo de no ferrosos de Vale, dijo que la adquisicion de
AMCI inserta a Vale en el negocio del carbdn, pues crea una plataforma competitiva para la
empresa, permitiendo el acceso a un portafolio de proyectos ya instalados, en la fase de inicio de
operacion, en uno de los lugares donde se produce uno de los mejores carbones del mundo.
Segun él, el carbon producido en estas regiones tiene un 80% de carbon metallrgico y un 20%
de térmico.

Los principales clientes del carbon de AMCI serén el mercado asiatico. Los activos en
inicio de operacion ya cuenta con un 80% del carbon vendido en contratos a largo plazo
principalmente para Japon e India y un poco para China. Los restantes un 20%, Vale va a
colocar en el mercado “spot”. El producto no iré inicialmente a Brasil por dificultades de logistica.
“Brasil continua comprando carbon de Canada y los Estados Unidos y algunos de Australia”.
Para analistas, Vale hizo un buen negocio, a pesar que los precios del carbén hayan bajado.
Para Pedro Galdi., de ABN Amor, el valor del negocio es pequefio y no va a impactar su grado
de inversion. Rodrigo Ferraz, de la Brascan Correctora , apunta el esfuerzo de Vale para estar
entre los mayores players de carbon. Sin embargo, alerta que puede estar entrando en un nicho
sensible a impactos de cuestiones ambientales.

Cifras y Notas del Sector:

Chile: Plan de ahorro de Energia (El Mercurio, 6/3)

Un ahorro de 10 mil millones de ddlares es el que pretende conseguir el gobierno chileno
a través del plan de eficiencia energética que contempla una reduccion de 1,5% en el consumo
anual, equivalente a una central de 100 MW. De esta forma Chile racionalizara el consumo y
disminuiré la dependencia energética del pais.

En esta linea, el gobierno ya lanzé tres iniciativas que apuntan en esta direccion. La
primera, es la rotulacion de artefactos eléctricos para que los consumidores conozcan el
consumo eléctrico de cada uno de ellos. El segundo pilar, es un programa de CORFO para que
las empresas realicen una auditoria interna con el objetivo de identificar todas las areas en que
pueden hacer més eficiente el uso de la energia en sus procesos productivos. Mientras que el
tercero, es lograr que las viviendas sociales cumplan estandares para que la calefaccion sea
mas eficiente.
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La ministra de Mineria y Energia, Karen Poniachik, afirmé que los ahorros, en términos
de eficiencia energética, constituyen el primer paso para reducir la demanda y generar una
mayor seguridad energética para la nacion. "Estamos trabajando para acelerar los proyectos,
con miras a tener una mayor capacidad instalada en generacion eléctrica; estamos haciendo las
inversiones que se requieren en distribucion y logistica, pero paralelamente debemos avanzar
para reducir la demanda, y desde ese punto de vista, la eficiencia energética es una herramienta
clave en el marco de nuestra politica de seguridad energética”, sostuvo la ministra de Mineria y
Energia, Karen Poniachik.

México: Impulsan proyectos de energias renovables a gran escala (La Jornada, 7/3)

La secretaria de Energia (Sener), Georgina Kessel, anuncio que para reducir presiones
en el gasto publico, el gobierno federal pondra en practica el programa de energias renovables a
gran escala e impulsara diversos proyectos de autoabastecimiento de produccion edlica, con una
inversion de 3 mil millones de dolares en centrales generadoras, con una capacidad conjunta de
2 mil 600 megavatios. Esto representa 5 por ciento de la energia eléctrica actual del pais.

Informd que solo en 2006 la facturacion de la Comision Federal de Electricidad (CFE)
para alumbrado publico y bombeo de aguas ascendié aproximadamente a 10 mil 300 millones de
pesos y con los programas de autoabastecimiento en los que participaria la iniciativa privada,
podrian reducirse de manera sustancial.

Sobre el tema, agregd que los proyectos de autoabastecimiento constituyen una
atractiva opcion para reducir las presiones de gasto en las finanzas municipales, ademas de
mejorar la eficiencia energética al aprovechar fuentes alternativas, como lo han hecho ya
algunos municipios.

Explico que las erogaciones que se realizan para el pago de alumbrado publico y
consumo de luz en edificios pablicos, tienen una participacion importante en el gasto total de los
ayuntamientos. Por otra parte, manifesté que el programa de energias renovables contard con
recursos por 25 millones de dolares, provenientes del Fondo Mundial para el Medio Ambiente,
que apoyara directamente al proyecto La Venta Tres que abarca la construccion de la primera
central edlica en México bajo la modalidad de productor independiente, con una capacidad de
101 megavatios.

Sinopec, Exxon Mobil y ARAMCO y el contrato de proyecto de Refinado (Newswires, 3/3)

Sinopec, la provincia de Fujian, ExxonMobil y la saudi ARAMCO anunciaron la forma del
contrato para el proyecto de joint-venture de Refinado y Etileno de Fujian. Al mismo tiempo,
Sinopec, Exxon y ARAMCO suscribieron el contrato para el proyecto de empresa conjunta de
Comercializacion de Combustibles de Fujian. La firma de ambos contratos de empresa conjunta
es un hito importante en el desarrollo de los primeros proyectos sino-extranjeros totalmente
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integrados de China que comprenden la comercializacion de quimicos y refinado, petroquimico y
combustible.

El proyecto de Empresa Conjunta de Refinado y Etileno de Fujian, situado en Quanzhou
(provincia de Fujian) ampliard la refineria en funcionamiento de 80.000 barriles por dia (4
millones de toneladas por afio) a 240.000 barriles por dia (12 millones de toneladas por afio). La
refineria mejorada refinara y procesara principalmente crudo acido de Arabia. Ademas, en el
marco del proyecto se construira un reactor de craqueo al vapor de etileno de 800.000 toneladas
por afio, una unidad de polietileno de 800.000 toneladas por afio, una unidad de polipropileno de
400.000 toneladas por afio y un complejo de aromaticos para producir 700.000 toneladas por
afio de paraxileno. También se construiran instalaciones auxiliares como un amarradero con
capacidad para 300.000 toneladas de crudo e instalaciones de cogeneracion de electricidad.

Juntos, los proyectos podrén atender la demanda en rapido crecimiento de productos del
petréleo y petroquimicos en China. Las sinergias entre estas dos empresas integradas de clase
mundial, estrechamente unidas a los puntos fuertes de cada asociado y el suministro fiable de
crudo de ARAMCO, mejoran considerablemente la competitividad de este proyecto y contribuiran
a garantizar un desempefio de clase mundial.

Proyecto de Empresa Conjunta de Refinado y Etileno de Fujian

« Inversion conjunta de Fujian Petrochemical Co., Ltd. (una empresa 50% propiedad de
Sinopec y 50% del Gobierno de Fujian) (50%), ExxonMobil China Petroleum and
Petrochemical Co., Ltd. (25%) y Saudi Aramco Sino Co., Ltd. (25%).

« Amplia la refineria existente en Quanzhou (provincia de Fujian) de 80.000 barriles por
dia (4 millones de toneladas por afio) a 240.000 barriles por dia (12 millones de
toneladas por afio). La refineria mejorada refinara y procesara principalmente crudo
acido de Arabia. Ademas, en el marco de este proyecto se construirdn las siguientes
instalaciones petroquimicas nuevas:

-- un reactor de craqueo al vapor de etileno de 800.000
toneladas por afio

-- una unidad de polietileno de 800.000 toneladas por afio

-- una unidad de polipropileno de 400.000 toneladas por afio y

-- un complejo de aromaticos basado en una unidad de
paraxileno de 700.000 toneladas por afio.

Un amarradero con capacidad para 300.000 toneladas de crudo y servicios generales, incluidas
instalaciones de cogeneracion de electricidad de 280 megavatios. La electricidad generada por
las instalaciones de cogeneracion satisfard aproximadamente 80% de las necesidades de
energia.



