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Analisis I: O petréleo é nosso...

“O petrileo ¢ nosso”, fue el lema nacionalista que llevo
a la creaciéon de Petrobras, la empresa brasilefia
controlada por el gobierno de Brasil, hace mas de 50
afios. Financial Times subraya: "Now the phrase and the
nationalism are back"'. Bl gobierno brasilefio estudia
un Nuevo modelo para extraer el petréleo de bajo
riesgo y de alta calidad del pre-sal. Quiere controlar
la explotacién y extraer lo maximo posible. El plan
brasilefio para mantener el control sobre los grandes
yacimientos de petréleo del pre-sal enfrentara
obstaculos en el Congreso brasilefio y eso puede
atrasar las ambiciones del pafs de hacerse un player global en el sector. Lo que esta claro es
que los descubrimientos de petréleo en Brasil incidiran justificadamente en su imaginario
nacional.

David Zylberstein, ex-director de la Agencia Nacional del Petréleo (ANP), fue
quién mejor colocd la cuestion: el objetivo del gobierno es correcto, maximizar los ingresos
para la sociedad. Es correcto, pero la forma es errada. El gobierno ya viene recibiendo
enormes sumas con la explotacion del petréleo y puede recibir mucho mas. Es soélo
aumentar la tasa de participacion especial y cobrar sobre campos de alta productividad,
donde el riesgo es minimo.

Segtin el editor econémico Celso Ming, de Estado de San Pablo?, la motivacién del
presidente brasilefio no es técnica, pues técnicamente hablando no es preciso cambiar la
reglas del sector petrolero ni la creacién de una nueva empresa. “La motivacion es politica.
Liula parece convencida de que puede quitar espacios electorales a la oposicion en 2010 pasdndose a la idea
de que el petrdleo es del pueblo, por el pueblo y para el pueblo y no para los accionistas privados de
Petrobras, las mayoria de los cudles, gringa”. Bl contexto ideolégico en que la iniciativa esta
siendo implantada —prosigue Ming- es una especie de neonacionalismo populista. Hasta
ahora, no hubo simbolo mas acabado del interés nacional que Petrobras y los frutos de 55
afios de investigacion y desarrollo tecnolégico con el resultado conocido, en gran medida
obtenido gracias al capital procedente del sector privado.

Apenas iniciado el debate, los recursos del pre-sal ya estan siendo vistos como una
solucién facil a una lista interminable de problemas que va desde la educacion a la salud, de
la crisis de sanidad al reequipamiento de las fuerzas armadas, de la reforma tributaria a la
eliminacién definitiva de la pobreza, del desarrollo cientifico y tecnolégico a la redencion
de los Estados y municipios. Lula deberfa ser el mayor interesado en evitar que la
viabilizacién del proyecto sea comprometida por una batalla politica expoliadora.

La cuestiéon mas importante en el area del petréleo no es si va a ser preciso crear o
no una nueva empresa, un 100% estatal, para garantizar la mejor apropiacioén del producto.
La cuestion mas seria es una indefinicion o una decision errada en ese campo puede
paralizar la explotacion del polo pre-sal de la Cuenca de Santos. La creaciéon de una nueva

! Financial Times, “The oil is ours”, (18/8)
2 Estado de San Pablo, “O pré-sal ¢ os gringos”, (21/8)
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empresa, aparentemente mas por motivos electorales que técnicos, puede entorpecer mas
que resolver. El problema basico del polo de la Cuenca de Santos es que entre un 30% y un
40% de las reservas existentes alli y las que aun sean medidas pertenecen a la Unién. O
estan en areas no licitadas o componen la extension de las areas circunscritas por
concesiones.

La hipotesis mas caliente de los gedlogos de Petrobras es que haya una alta
probabilidad de que Tupi. Juapiter, Iara, Pao de Agucar, Carioca, Bem-te-vi, Guara y
Caramba no se limiten a los trazos que alguien garabate6 sobre un mapa. Ademas de eso,
Forman parte de un anico #geldo geologico.

El director de Exploraciéon y Producciéon de Petrobras, Guilherme Estrella,
confirmé que hay “wna primera impresion” de que hay “dreas que estarian untizadas en el pre-sal’.
La "unitizacion" es usada frecuentemente en la industria petrolera para evitar que empresas
se beneficien de las reservas de otras en el caso en que estas estén interconectadas. En
comun acuerdo, las compafifas elaboran un plan de producciéon. Eso significa que los
anuncios de descubrimientos en areas consideradas distintas puede representar, en verdad,
un mismo campo petrolero’. Bl ejecutivo destacd, sin embargo, que no hay nada
garantizado, porque solo a partir de ahora seran iniciadas las perforaciones que van a
permitir determinar la extension de las reservas, ademas de los limites de los bloques.
“Estamos preparando una programacion de perforaciones que permitira una evaluacion mids completa de los
datos técnicos sobre esos blogques. De momento, lo que existe es mucha especulacion”, dijo Estrella.

Son dos los argumentos mas evocados para la creacion de Petrosal. El primero es
que, aunque estatal, porque un 55% de las acciones ordinarias son controladas por el
Tesoro, poco menos del 68% del patrimonio de Petrobras esta en poder de los accionistas
minoritarios de Brasil y del exterior. Dejar el producto de esa riqueza a Petrobras serfa
entregar a manos privadas la riqueza que pertenecia al pueblo brasileno. El otro argumento
es tonto, pero esta siendo repetido hasta la extenuacion. Es el que a partir del momento
que fuera la principal explotadora de las areas pre-sal, Petrobras sera una enorme amenaza
para el gobierno, cualquiera que sea‘. Financial Times considera este argumento bizarro,
mientras alude que entre las justificaciones figura la amenaza que representd la petrolera
PDVSA en Venezuela contra el gobierno de Hugo Chavez en 2002.

Al parecer Petrobras no tiene objeciones de que una nueva estatal se encargue de la
explotacién del petréleo a ser encontrado en otras areas que fueran descubiertas (la
formacion pre-sal se extiende por 3 mil kilémetros a lo largo de la costa, de Santa Catarina
al Sur de Bahia). Pero entiende que la objecion de la baja participacion en el capital de la
empresa podria ser facilmente rebatida si el Tesoro suscribiera hasta algo en torno a un
80% del capital de Petrobras. Para eso, no necesitarfa desembolsar ni un centavo.

La empresa en estudio para controlar el pre-sal puede nacer con reservas estimadas
en hasta 12 mil millones de barriles de petréleo. Es ese el volumen estimado por los
geblogos para el area aun sin concesion en el llamado cluster del pre-sal en la Cuenca de
Santos, donde esta la reserva de Tupi. Las reservas sin concesion serfan subastadas en la 9°
ronda de Licitaciones de la Agéncia Nacional do Petréleo (ANP), en noviembre del afio
pasado, pero fueron retiradas de la lista de ofertas después de la confirmacién de Tupi.
Segun la estimativa de la consultora HRT Solutions, el area tiene reservas potenciales de 8
mil millones a 12 mil millones de barriles. El gedlogo Giuseppe Bacoccoli cree que es
“actible’ que lleguen a 10 mil millones de barriles. Toda el area del pre-sal en Santos, que
tiene 14 mil kilbmetros cuadrados y siete bloques exploratorios concedidos, puede tener
entre 50 mil millones y 70 mil millones de batriles’.

3 Estado de San Pablo, “Petrobras avalia o pré-sal”’, (19/8)
4 Estado de San Pablo, “Petrosal ¢ Petrobras”, (15/8)
5> Estado de San Pablo, “Nova estatal teri 12 bilhoes de barris”, (15/8)
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Con el cambio de modelo, dicen los especialistas, el gobierno brasilefio pretende
asumir directamente las reservas, garantizando para s{ una mayor parte de los ingresos con
la venta del petréleo. De esa forma, negociarfa los acuerdos directamente con los
concesionarios actuales —ademas de Petrobras, extranjeras como la espafiola Repsol y la
britanica BG.

Alvaro Bandera, director de Agora y presidente de Apimec, dijo que las reservas
pre-sal sélo fueron descubiertas porque el gobierno quebré el monopolio de explotacion en
el sector, lo que permitié a Petrobras realizar convenios con 37 empresas extranjeras’.

Para que la riqueza del petréleo no se pierda, lo que se debe hacer:

1-Cobrar tasas elevadas en los campos de alta productividad de bajo o practicamente
ningun riesgo (ya existe hace 10 afios un decreto para eso; solo falta reglamentarlo);

2-Utilizar el petrdleo mas intensamente en el pafs. Es decir, construir refinerias, con la que
Petrobras poco o nunca se preocupd. En vez de exportarlo bruto, exportar diversos
derivados, que rinden mas ingresos para Brasil;

3-Crear las condiciones basicas para la instalacion de grandes parques petroquimicos e

industriales que van a utilizar el petréleo, producir y exportar productos acabados,
generando mas riqueza y mano de obra.

Tres modalidades de contratos de explotacion:

La propuesta de los ministros Edison Lobao (Minas y Energfa) y Dilma Rousseff
(Casa Civil) es crear una nueva empresa, un 100% estatal, para explorar petréleo y gas
natural en el area pre-sal bajo régimen de reparto. Como define la Constitucién brasilefia,
todo producto mineral es de la Unién, que lo puede explorar o directamente o por medio
de licitacion. Para entender lo que esta en juego en el pre-sal, a continuacién las tres
modalidades de contratos de explotaciéon de petréleo.

1) Régimen de Concesion. Es el que esta en vigor en Brasil, definido por la Ley del
petréleo, de 1997, la misma que cre6 la Agéncia Nacional do Petréleo, la ANP (organismo
regulador). Su presupuesto es lo que la explotaciéon de petréleo implica en voluminosas
inversiones y alto riesgo. La ANP licita las areas destinadas a la explotacion y la produccion.
Las inversiones y el riesgo son del concesionario. La produccion, si la hubiera, también.
Ademas de la firma de la concesion (valor de la subasta), la concesionaria esta obligada a
pagar: impuestos de ley; royalties, cuyo fundamento legal es el agotamiento de los recursos
naturales, llevados a Estados y municipios; y participaciones gubernamentales, recogidas
conforme a la productividad del campo, en una medida que en general varia de 0% a un
40%.

El contrato comprende dos fases: explotacion (inclusive la mensuracion de la reserva), que
lleva de dos a tres afios, y el desarrollo del campo y la produccién, que sigue hasta el
agotamiento del yacimiento. Los contratos de concesiéon presuponen riesgos altos. En el

¢ Portal Exame, “Para analistas, mudanga de regra para pré-sal é aposta arriscada”, (21/8)
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caso del petréleo pre-sal, se verificé que, ahora, no hay casi mas riesgos. Esa es una de las
razones evocadas para el cambio de sistema.

2) Régimen de Reparticion o Production-Sharing Agreement, PSA. La Unién contrata las
empresas para explotacion, desarrollo y produccion, quedando previamente definida la
reparticion de los costos y resultados. Los pagos son, en general, hechos en producto fisico
(petroleo o gas) y divididos en dos partes. En la primera, son definidas las reglas para
reparticion de los costos (cost oil), y, en la otra, la reparticién de los resultados (profit oil).
La mayor parte de la produccion de los primeros afios se destina a resarcir la contratada
por las inversiones realizadas. En la segunda fase, se supone que la parte de la Unién sea
bien mayor. El riesgo es que la empresa contratada exagere en los costos para recibir
reembolsos mas altos.

3) Régimen de Prestacion de Servicios. El menos complejo de entender y el mas dificil de
colocar en practica. El dueno del petréleo (Unién) por medio del gobierno o de empresa
especial, contrata empresas para ejecutar servicios de prospeccion, explotacion, desarrollo y
producciéon y les paga por eso, independientemente del éxito o no del emprendimiento.
Ninguna gran empresa de petréleo quiere trabajar solamente con este modelo. No perdera
recursos para desarrollar complejas tecnologias sélo para recibir un pago por eso. Cualquier
petrolera tiene en el planeta un pufiado de opciones mejores. Por eso es que este sistema
no es el correcto. Petrobras rechazé aceptar ese tratamiento en Ecuador y en Bolivia. Su
estatuto no prevé actuacion bajo esas condiciones.

Noruega como modelo de gestion de los activos petroleros
brasilenos

El modelo noruego viene ganando cada vez mas fuerza en las discusiones del
gobierno brasilefio sobre el nuevo marco regulatorio para el sector petrolero de ese pafs.
En los dltimos dfas, el grupo de ministros encargado de elaborar las nuevas reglas para la
explotacion de petroleo pre-sal examindé modelos adoptados por 12 paises productores de
petréleo. Entre las conclusiones figuraba esencialmente el modelo noruego’. Los noruegos
crearon una empresa un 100% estatal llamada Petoro, que tiene 60 operarios. No explora
directamente petroleo, como hace Petrobras, pero entre como socia de empresas que
operan pozos. Las ganancias de Petoro seran destinadas mayoritariamente a garantizar
beneficios de las futuras generaciones.

Petoro envia todo lo que gana a un fondo de pension, que actua como si fuera un
fondo soberano. El dinero es invertido en el exterior, en la compra de acciones y
bonificaciones. Solo los dividendos son gastos. Solamente un 4% del dinero del fondo
puede ser usado en la economia interna cada afno. El ano pasado, los activos del fondo
sumaban 396,5 mil millones de ddlares. A pesar de la simpatfa por el modelo noruego, no
esta claro que Brasil vaya a copiatlo. Para el ministro de Minas y Energfa, Edison Lobao, el
fondo soberano garantiza "absoluta seguridad econdmica" de los paises, pues esos podran sacar

7 Estado de San Pablo, “Modelo da Noruega para exploragio do petrileo ganba forca no Planalto”, (20/8)
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recursos del exterior siempre que haya necesidad. Los ingresos del petréleo también
permiten a los productores eliminar el déficit en las cuentas externas.

La decisién de profundizar preferentemente los estudios sobre el modelo noruego
de gestion de las reservas, explotacion y produccion de petrdleo impone al gobierno
brasilenio el desafio de decir, también, lo que va hacer con el dinero de las reservas del pre-
sal, si ese fuera el modelo adoptado para capitalizar la estatal®. Al contrario de la estatal
noruega, Petoro, que heredd parte del dinero de un fondo de petrdleo existente, la futura
estatal brasilefia no va a nacer capitalizada. Eso significa, en la practica, que el gobierno
brasilefio necesita, ante todo, contar con dinero para invertir en la explotacion del pre-sal, y
transformarlo en dividendos. Por ese camino, el presidente Lula y sus ministros tendran
que archivar, por lo menos en el corto plazo, el discurso sobre el uso del dinero del pre-sal
“bara resolver los problemas de millones de pobres que estin ah?’.’

El control del gobierno de Noruega sobre la exploracion del petréleo forma parte
de una estrategia de 30 afios de la social-democracia noruega que, al contrario de la
experiencia de la mayorfa de los pafses productores, no se basé en el monopolio estatal,
sino en un mix de competencia y apropiacion de los logros del sector privado, que, este
afio, debe rendir a los cofres publicos 381 mil millones de coronas. Petoro fue creada en
2001 para abrir camino a la privatizaciéon de otra empresa estatal, Statoil, responsable de la
extraccion y comercializacién del petréleo .

La aparente contradiccion del gobierno noruego —de crear una estatal para sustituir
otra- se explica por la internacionalizaciéon de Statoil. La empresa fue creada en 1971 por el
Partido Laborista para concursar y absorber la tecnologfa de las multinacionales que ya
actuaban, desde 1965, en la prospeccion del petréleo en la franja noruega del Mar del
Norte. En las décadas del 80 y 90, después de varios descubrimientos, la estatal se
transformé en una potencia como es Petrobras hoy en Brasil, y comenzé a expandir sus
actividades exploratorias a Africa y Asia, en alianza con empresas privadas. Esos cambios
hicieron crecer los cuestionamientos a la necesidad de mantener una empresa “nacional” de
petrdleo. En 2001, después de las disidencias en el Partido Laborista, fue aprobada la
apertura de capital de Statoil al sector privado.

Actualmente, el gobierno noruego —aun en manos de los laboristas, que encabezan
una coaliciéon parlamentaria- mantiene un 62% de las acciones de Statoil, participacién
superior a la del gobierno brasilefio en Petrobras (un 55,7% de las acciones ordinarias). Esa
condicioén de socio mayoritario garantiza al Estado el control de la empresa. A pesar de eso,
el gobierno tiene una empresa un 100% publica, que es Petoro, para administrar las
reservas de petroleo. Esa estatal detenta el derecho de propiedad de cerca de un 30% de la
produccion del pais. Eso garantiza a los cofres publicos ingresos sobre una participacion de
la produccion. Ademas de eso, el gobierno recibe dividendos de Statoil (por el 62% de las
acciones) y cobra un impuesto que llega a un 78% de los ingresos de las socias privadas.
“En Noruega no tasamos la produccion, sino las empresas”, dice el gerente de proyectos de la
agencia nacional de petrdleo (NPD) de Noruega, Gunnar Soiland, al explicar que no
existen royalties sobre la produccion de petréleo, como en Brasil.

Es ese sistema de multiples fuentes de ingresos que hizo el fondo soberano de
Noruega alcanzar 375 mil millones de délares el afio pasado, con la acumulaciéon de varios
afios de ingresos de la explotacion de petréleo. El fondo fue creado en 1990, después que
Statoil se hizo potencia econémica. Antes de eso, en 1985, el gobierno noruego (entonces
en manos del Partido Conservador) dio el primer paso para vaciar el poder de la estatal, al
transferir hacia otro fondo auténomo (SDFI) los ingresos del gobierno sobre el petréleo.

8 Estado de San Pablo, “Falta de capital pode ser problema para nova estatal’, (20/8)
? International Herald Tribune, “Brazil studies second proposed sovereign fund”, (19/8)
10 Estado de San Pablo, “Moadelo noruegués mantém parcerias’, (21/8)
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Originalmente, cuando fue creada, en 1971, Statoil gané el derecho de explotacion sobre un
50% de los campos de petréleo descubiertos en el pafs. Esa decision de crear una estatal
con "semi-monopolio" ocurrié sélo cuatro aflos después del primer descubrimiento de
petréleo en el pais, periodo en lo cual la explotacién se mantuvo integramente en las manos
de empresas privadas.

De acuerdo con economistas especializados, como Thomas Stenvoll y Richard
Gordon, cuyos estudios estan siendo utilizados en el Ministerio de Hacienda brasilefio, esa
fase inicial de explotacién por multinacionales fue importante para reducir los costs de
explotacion y proporcionar conocimiento tecnologico. La base de la expansion de la Statoil,
segun ellos, habria sido esa simbiosis con el sector privado. "La competencia siempre fue
elemento clave para el desarrollo del sector petrolero en Noruega", evalia el periodista Bjorn Vidar
Leroen, una especie de historiador de la Statoil. Ademas de eso, el modelo de noruego de
explotacion también se basé en la proteccion de sectores industriales domésticos
responsables por el suministro de equipamiento, para impedir la "enfermedad holandesa" —
desindustrializaciéon fomentada por el exceso de divisas externas y abaratamiento de
importaciones.

Dentro de la comisiéon interministerial brasilefia del pre-sal existe un grupo que
estudia la posibilidad de lanzar titulos basados en la riqueza de esas super reservas. Los
inversores comprarian esos papeles garantizados por el petréleo y por la seguridad del
Tesoro como propietario exclusivo y estratégico del petrdleo, argumentan que es mas facil
atraer inversores de ese modo, que dejando a Petrobras como tutora de esos campos, una
vez que mas de la mitad de las acciones son grupos privados.

Petoro es, por encima de todo, y discursos nacionalistas aparte, lo que aun no fue
suficientemente destacado en el debate brasilefio, una gran inversora que, por decision
estratégica y unilateral del gobierno, es vuelve socia de las empresas privadas en la
explotacion de las mega reservas noruegas. Invierte mucho, pero también gana mucho y
rinde mucho para los cofres del Estado. Por lo tanto, si la estatal brasilefa quiere
desempefiar ese papel, la pregunta que los especialistas se hace es: de donde vendra el
dinero para invertir como socia en los proyectos de explotaciéon? Ante el nacimiento de una
estatal descapitalizada, los especialistas dicen que el gobierno brasilefio necesita sefialar
claramente que el dinero obtenido con el aseguramiento sera integramente usado para
invertir en la explotacién y produccion.

(Crearan un fondo soberano brasilefio con el dinero derivado del
pre-sal?

Las discusiones que involucran la creacién de un fondo soberano en Brasil se
retrotraen a casi un afo vy, ahora, gana nuevos contornos. El descubrimiento de reservas
puede general millones de dolares en royalties para el pafs, realimentando los debates sobre
la creacién de un fondo''. La propuesta que esti en el Congreso prevé la elevacion del

1 Gazeta Metcantil, “Com pré-sal, soberano volta ao debate”, (20/8)
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superavit primario en un 0,5% con los recursos diseccionados al fondo. Con el pre-sal
como foco, otras alternativas comienzan a ser meditadas por el gobierno.

“Este tipo de fondo soberano es bien antigno, es normalmente creado por paises con sobra de
recursos, superdvits estructurales para componer el fondo, lo gque no es el caso de Brasil’, critica Alex
Agostini, economista jefe de Austin Rating. “Nuestro superavit es coyuntural y no podemos olvidar
que la economia se sostiene gracias a wuna carga tributaria excesiva’, dijo. El saldo primario
excedente, de 0,5% del PBI, en las estimaciones del gobierno, ira a destinar 14 mil millones
de reales al fondo soberano. Hay una posibilidad, que consta en la propuesta presupuestaria
para 2009, que destina cualquier sobrante por encima de la meta del 3,8% del superavit
primario para el fondo. Hasta ahora, lo que excedfa era utilizado para pagar la deuda
publica.

Uno de los paises que utiliza superavits estructurales para componer el fondo es
China. El pafs destina parte de sus gigantes reservas, de 1,7 trillones de ddlares, para un
fondo soberano que invierte los recursos en el mercado accionario, en la busqueda de
rentabilidad. Las reservas brasilefias, en cerca de 200 mil millones de ddlares, estan lejos de
ser consideradas gigantes. Otro tipo de fondo soberano son los de estabilizacion, tipicos de
los paises ricos en un determinado recurso natural. Chile, por ejemplo, tiene un fondo con
recursos originarios de las exportaciones de cobre. En Medio Oriente, son comunes los
fondos compuestos por recursos de la extraccion de petroleo.

En el caso brasilefio de usar los recursos petroleros para el fondo soberano, la
critica que se hace es en relacion a la finalidad de la iniciativa. “E=/ problema no es crear el fondo
con recursos del petrileo, esto puede ser positivo, pero se requiere una definicion de su utilidad”, cuestiona
Vladimir Caramaschi, estratega del Crédit Agricole, asset del banco Calyon. El economista
recuerda que normalmente los fondos compuestos de ganancias con recursos naturales
tienen por finalidad la estabilizacion fiscal. "En Chile, el fondo conectado al cobre aynda en la
estabilizacion fiscal, o sea, cuando el precio del metal sube, el gobierno ahorra los recursos para los
momentos de baja, que afectarian la recandacion”, explica. "Aqui, por lo que se sabe, la propuesta es un
poco diferente.”

Los discursos del presidente Lula establecen un vinculo entre un posible fondo
soberano con recursos del petréleo con las inversiones sociales. El fondo de Noruega sigue
ese modelo y contempla garantizar un ahorro de largo plazo. En ese caso, el origen de los
recursos y el destino del fondo estan bien claros. Una de las hipdtesis creadas por el
gobierno serfa que el fondo soberano invertirfa en educaciéon. Hoy, la Unién se queda con
un 40% de los royalties y el restante beneficia a cuatro ministerios: Marina, Minas y
Energfa, Ciencia y Tecnologia y Medio Ambiente. Pero, en la practica, no siempre los
recursos llegan a los ministerios.

La idea original de aplicaciéon de los recursos del fondo soberano compuesto por
superavit primario también es diferente del patron. En este caso, los recursos serfan para
financiar inversiones de empresas brasilefias en el exterior. “Es /lo contrario de lo gue se hace
actualmente, normalmente los fondos soberanos invierten en empresas extranjeras intentando elevar su
lneratividad’, explica Caramaschi. Los fondos soberanos no compran sélo titulos de paises,
sino invierten en inmuebles, oro y acciones de grandes empresas en la tentativa de
maximizar sus retornos. Hoy, existen 47 fondos soberanos en el mundo, con 3,854
trillones de ddlares en activos.
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Analisis II: Costos y coyuntura podrian retrasar las tareas
de Petrobras

La capacidad de conseguir plataformas y otros equipos necesarios para el desarrollo
de los campos del pre-sal va a orientar el nuevo plan de negocios de Petrobras para el
periodo 2009-2013, que debera ser anunciado en septiembre, dijo el director de
Abastecimiento de la estatal, Paulo Roberto Costa. “La capacidad financiera no debe ser un
problema, pero la capacidad fisica es una dificnltad tanto a nivel nacional como internacional”, evalud
Costa."” Asunto tan prohibido dentro de la estatal como las declaraciones en torno a la
creacion de una empresa para administrar el petroleo del pre-sal, el plan estratégico de la
empresa debe “crecer expresivamente”’ en relacion a los 112,4 mil millones de délares previstos
entre 2008-2012, por incluir los nuevos y voluminosos proyectos de la cuenca de Santos.

“No adelantar el anmento de la produccion de petrileo y no ser capaz de refinarlo”, observé el
director, recordando que Brasil quiere hacerse el exportador de derivados y no de petrdleo
bruto, para conseguir mas ingresos con la venta externa. En linea con ese pensamiento,
Costa admite que las cinco refinerfas planeadas por la empresa para ser inauguradas hasta
2016 tal vez no sean suficientes para procesar todo el combustible que sera extraido de las
nuevas areas. S6lo en el primer campo, el de Tupi, las reservas apuntan a un volumen entre
5y 8 mil millones de barriles de 6leo equivalente (petréleo y gas natural), la mitad de las
reservas actuales de Petrobras.

“Con la entrada de los campos del pre-sal, basicamente a partir de la segunda mitad de la
proxima década, va a generar nuevas necesidades, y Petrobras va a evaluar eso, dentro del concepto de
refinar en Brasil para agregar valor, generar empleo, ingresos y renta en Brasil”, dijo Costa. A pesar
que las refinerfas de Pernambuco, Rio Grande do Norte y Rio de Janeiro, asi como una
refinerfa Premium, que fueron previstas antes del descubrimiento del pre-sal, cuando la
empresa prevefa una producciéon de 3,5 millones de barriles de petrdleo diarios en 2015, las
unidades ahora tendran que ser adaptadas para el 6leo leve recién descubierto." Abora
estamos adaptando el proyecto de esas refinerias, porque estamos viendo que no tiene solo petroleo pesado, va
a tener leve, vamos a procesar un mix de esos dleos," afirmé. Con la entrada de las nuevas refinerias
en operacion, considerando también las de Maranhao y de Ceara, la capacidad de refinacion
de Petrobras saltara de los actuales 1,9 millén de barriles diarios de petréleo a 3,2 millones
de barriles.

Ademas de la refinacién, el director afirmé que el area de gas y energfa recibira
recursos relevantes, ya que también hay prevision de la existencia de un enorme volumen
de gas natural en el pre-sal. “Energia también tiene obras, como los terminales de GINL y otros
proyectos de gasoductos, porque el pre-sal también tiene gas y no puede ser producido y quemado, usted tiene
que tener mercado, para tener mercado tiene que tener ducto", se acordo.

La extraccion del petrdleo en otros paises tiene costos bajos y en Brasil serd uno de
los mas altos del mundo, al estar a 7mil metros de profundidad. Se tiene que crear nueva
tecnologia, nuevos equipos. Se habla de inversiones por mas de 40 mil millones de délares
solo en la fase inicial. Nadie sabe cuanto va a salir ese petroleo, si 30 o 40 délares por barril.

12 Reuters Brasil, “Equipamentos podem limitar novo plano da Petrobras”, (20/8)
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Hoy, el costo medio de extraccién es de 7 a 9 délares". Hay por lo tanto, dos problemas: la
necesidad de inconmensurables inversiones hasta comenzar a extraer el petréleo; y el alto
costo de su extraccion, lo que puede ser agravado si los precios, hoy en 113 doélares, caen,
reduciendo asi los ingresos que el gobierno prevé. De donde procederan entonces las
multimillonarias sumas de dinero para explorar la cuenca de Santos e instalar grandes
refinerfas, polos petroquimicos y parques industriales.

Para Edmar Almeida, profesor del Instituto de Economia de UFR] y miembro del
grupo de economia de energia, la explotacion de la regiéon va a demandar cerca de 40
plataformas petroleras. “Eso va a exigir un volumen de capital enorme y sin una planificacion mny
cuidadosa”.

El gas natural que sera producido en la capa pre-sal del campo de Tupi, en la
cuenca de Santos, deberd ser regasificado en unidades flotantes en plena costa brasilefia
para atender el mercado interno y, en el futuro, ser exportado, informé la directora de Gas
y Energia de Petrobras, Maria das Gragas Foster'*. “Una de ellas, y de mds probable, dependiendo
del volumen, serdi hacer una unidad flotante de GNL, para atender la demanda en nuestras terminales,
voleandolo al mercado interno, pero si hay un tope de agua (de las hidroeléctricas) podemos disponer
para la exportacion”, atirmé Foster.

Una definicion para la utilizacién del gas natural contenido en las reservas gigantes
del pre-sal debera tardar aun algunos afios, ya que va a requerir estudios sobre la
produccion y salida del combustible a mas de 200 kilometros de la costa. Si el petréleo del
pre-sal va a llevar tiempo en ser extraido, el gas va a llevar mucho mas tiempo. Es por eso
que Brasil necesita ain gas boliviano por muchos afios. Bolivia seguira enviando gas a
Brasil “por lo menos hasta 2019” pese al aumento de su propia produccién interna y los
recientes descubrimientos de mas hidrocarburos. “Tenemos un contrato con Bolivia hasta 2019,
de 30 millones de metros ciibicos por dia_y la expectativa es que continuemos usando ese gas por lo menos
hasta esa fecha”, aseguré el director financiero y de relaciones con los inversionistas de la
petrolera, Almir Barbassa. Segun Foster, en agosto Brasil consumi6 61 millones de metros
cubicos de gas natural, siendo cerca de 25 millones en el mercado y 35 millones por la
propia Petrobras, que reinyecta el gas en los pozos productores para aumentar la
produccion.

Con la entrada de las terminales de GNL, sin embargo, la seguridad de suministro
de gas natural del pafs aumenta, destaco Foster, que prevé que a partir del 25 de septiembre
sea despachada la primera carga de GNL al mercado.

Brasil defendera militarmente el pre-sal de un “enemigo ficticio”

Un ejercicio militar que “bien pocos paises” tienen capacidad de hacer sera iniciado en
poco menos de un mes en la regiéon de los recientes descubrimientos petroleros del pre-sal.

13 Estado de San Pablo, “Politica, sonho ¢ pré-sal”’, (21/8)
14 Reuters Brasil, “Tendéncia é gds do pré-sal virar GNL, diz, diretora da Petrobras”, (19/8)
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Uno de los principales objetivos, segin uno de los oficiales que coordina la operacion, es
mandar una clara sefial de que Brasil esta pronto para defenderse'.

Con un costo de 20 millones de reales, la Operagao Atlantico sera realizada entre
los dias 12 y 26 de septiembre en las regiones de la Cuenca de Santos, de Espirito Santo y
de Campos y simulard una situaciéon de enfrentamiento en que la infraestructura de la
industria petrolera del pafs sera blanco de un enemigo ficticio. “Eso no es un gasto, eso es una
inversion. Es como si_fuera un seguro”, dijo a Reuters el almirante Edlander Santos, subjefe de
operaciones del Comando de Operaciones Navales de la Marina, fuerza que comandara el
ejercicio bélico.

Seran movilizados 9 mil militares, cerca de 20 navios, entre 40 y 50 aeronaves,
submarinos, un “wimero expresivo” de lanchas y 250 coches de policia militares, entre
camiones de transporte, blindados y coches de combate. Pero la maniobra no contara con
portaaviones. Segun el almirante Edlander, seran realizadas diversas simulaciones durante la
maniobra militar. “Tendremos ataques a puntos centrales de la infraestructura logistica localizados en el
area de Macaé (R]) y de Sao Sebastiao (SP). Tendremos la defensa de las tres cuencas petroleras”, dijo.
“Ese es un gran ejercicio que involucra a las otras fuerza, no silo en el mar, sino también gasoductos,
oleoductos, puntos estratégicos”.

Una maniobra como la Operaciéon Atlantico no es habitual, por cuenta de su
magnitud. El afio pasado, recordé el militar, fue realizado un ejercicio de defensa del sector
petrolero, pero "se concentrd en el drea de Campos”. "(El descubrimiento del pre-sal) fue una feliz
coincidencia. Nosotros ya habiamos decidido ampliar el ejercicio y vino el descubrimiento del pre-sal”, dijo.
La operacion servira para hacer una evaluacién de las necesidades de las Fuerzas Armadas
para proteger la infraestructura petrolera del pais. En la planificacion de la maniobra ya
fueron detectadas algunas carencias que necesitan ser resueltas.

En medio de la reactivacion de la Cuarta Flota de la Marina de Estados Unidos -
que tiene como una de sus misiones ayudar a combatir el narcotrafico en América Latina y
en Caribe-, Edlander buscé minimizar el hecho y dijo que el recado que Brasil quiere enviar
con el ejercicio no tiene un destinatario especifico." Brasil no posee un probable contestador, un
probable enemigo", dijo. Pero para €l, es importante hacer una sefializacién porque ella evita el
surgimiento de "wn desafiante”"." Dentro de la vision moderna de planificacion usted emite una seial a la
comunidad internacional, emite una seiial a todos: 'estoy pronto, estoy preparado.""

15 Reuters UK, “Bragil Navy plans manenvers to defend new oil find’, (15/8)
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Analisis IIl: Estrechez del suministro mundial de aztcar

Una mayor estrechez de los suministros mundiales de
azucar apuntalaria los precios y elevaria los margenes
de ganancias de los productores en el 2009. El
presidente de LDC Bioenergia, la unidad de azucar y
etanol del grupo francés Louis Dreyfus previé que los
margenes “volverian a lo que deberian ser”, tras los declives
de las dltimas dos temporadas que causaron que
algunas plantas produjeran con pérdidas'.

“Esperamos que los mdrgenes se recuperen en el 2009. No me sorprenderia ver a (1os futuros)
del aziicar muy por encima de los 15,5 (centavos de dolar por libra) o incluso por encima de los 17
centavos”, afirmé Bruno Melcher, presidente del directorio de LDC Bioenergia. Los
productores brasilefios de azicar, que son los mas costo-eficientes de mundo, pasaron por
un mal momento en la campafia pasada con los bajos precios del endulzante y la
apreciacion de la moneda local frente al dodlar, lo que redujo las ganancias de los
exportadores.

La feroz competencia con India, que incrementé su produccién azucarera en
respuesta a los altos precios alcanzados a principios del 20006, dificulté aun mas la situacion,
pero los suministros de la nacién asiatica caerfan debido a las escasas lluvias y porque
algunos de sus agricultores plantaron mas trigo. Los precios del azucar operan actualmente
en torno a los 14 centavos de dolar por libra en la bolsa de materias primas ICE de New
York. Melcher dijo que la actual tasa de cambio, los precios deberfan subir a 18 centavos de
dolar para impulsar la siembra en Brasil.

LDC Bioenergia inauguré en los ultimos dias su octava planta de etanol y aztcar en
Brasil, en el estado de Mato Grosso do Sul, en el centro-oeste del pafs, donde ya opera
otras dos instalaciones. En Rio Brilhante invirtié 700 millones de reales (430 millones de
ddlares). El olor dulzén de la cafia molida impregnaba el ingenio mientras los productos
cafieros flufan por una red de tuberfas hacia los lustrosos nuevos tanques. En su primer
aflo, la unidad tendra capacidad para procesar 3 millones de toneladas de cafa, que
aumentara a 4,5 millones de toneladas el afio siguiente. "La capacidad inicial es de
(procesamiento de) #res millones de toneladas (de cana). La wusina produciri 340.000 ftoneladas de
azicar y 160.000 metros cibicos (160 millones de litros) de etanol (por afio)", afirmé Keneth
Geld, presidente de Louis Dreyfus (ILD) Commodities'’.

LDC Bioenergia informé que cuenta ahora con ocho unidades industriales en
operacién en Brasil, "estratégicamente ubicadas" en las regiones Sudeste, Centro Oeste y

16 Reuters Brasil, “Dreyfirs prevé melbora nas margens de agiicar etanol’, (21/8)
17 Le Blog Finance, “Lonis Dreyfus : important investissement dans nne usine d'éthanol an Brésil », (21/8)
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Nordeste. "Las instalaciones de la empresa tienen capacidad para procesar 20 millones de toneladas de
cania de aziicar, para producir 1.100 toneladas de aziicar y 950 millones de litros de etanol por ano",
afiadi6. La empresa concentré tres usinas en Mato Grosso do Sul porque "en e/ Centro Oeste
hay aiin disponibilidad de tierra agricola, lo que representa una wventaja competitiva", declard
Christophe Akli, presidente de LDC Bionergia. "Constatamos ademdis que tanto el contenido de
sacarosa como el rendimiento de la produccion de cana en Mato Grosso do Sul son semejantes a los de Sao
Paulo", aniadié.

Por otro lado, LDC proyecta que el consumo de etanol en Brasil, cuyos
automoviles de combustible flexible funcionan con el liquido, crecera a 65.000 millones de
litros en el 2020, frente a los 21.000 millones de litros actuales. El consumo doméstico de
azucar alcanzaria 14 millones de toneladas, contra los 11 millones de toneladas de este afio.

El azuicar tiene otra vez el efecto "bee-and-honey-pot" sobre los inversores. Entonces
hay que contemplar cinco hechos en la nueva temporada brasileia. Como el mayor
productor mundial de azicar y etanol, Brasil mueve y sacude el mercado global'®. Aunque
los nimeros de India sean seguramente importantes, Brasil sera el arbitro final del destino.
Aqui un pufiado de acontecimientos:

Primero, el area de cafa en Brasil se expande. Fueron sembrados 8mn hectareas para la
temporada 2008-09, un suba del 12% (esto es el doble del area plantada por India). Brasil
también cosechara el 12% mas de cafia que el afo pasado. Aun asi, las granjas de cafa de
azucar brasilefias afiaden hasta solamente 2% de sus tierras de labranza totales. Entonces
no esta todavia bajo el asalto de activistas "food-vs-fue/” y tienen mucho espacio para crecer.
El suministro de cafa es abundante este afo.

La cosecha de cafia de azucar en la region centro sur de Brasil durante julio llegd al récord
mensual de 73,04 millones de toneladas, informé este martes la Unién de Industriales de la
Cafia de Azucar (Unica). El total de la cosecha acumulada en la regiéon en la zafra
2008/2009 llegé a 214,31 millones de toneladas, 11,57% por encima del volumen del
mismo periodo de la zafra anterior.

La molienda de ese total de cafia permitié producir 10,72 millones de toneladas de aztcar (-
2,51% comparado a igual periodo del ano pasado) y 9.797 millones de litros de alcohol
(+15,66%), detallé la Unica. "Un 59,89% de la casna de aziicar procesada se destind a la produccion
de etanol, quedando para la produccion de aziicar un 40,11% de la cajia cosechada", explicé la gremial
de azucareros. De la producciéon de alcohol, 3.221 millones de litros fueron de etanol
anhidro (+0,19%) usado para quimica, farmacia, perfumerfa y para mezclar con gasolina, y
0.575 millones de litros (+25,12%) fueron de etanol hidratado para uso directo como
combustible de automoviles. Unica habia estimado que la molienda de cafia de azucar
durante la zafra 2008/2009, iniciada en abril en el Centro Sur, creceria 16% en relacion al
petiodo 2007/2008, a 498,1 millones de toneladas.

En la zafra 2007/2008, se molieron en el Centro Sur de Brasil 431,2 millones de toneladas
de cafia (+16%), se produjeron 26,2 millones de toneladas de azicar (+2%) y 20.300
millones de litros de alcohol (+27%), de los cuales 7.200 millones de alcohol anhidro
(+3%), y 13.100 millones de hidratado (+46%).

Dos, los molinos crecen en numero y tamafo. Treinta nuevos molinos deberfan comenzar
operaciones esta temporada aparte de las expansiones de los molinos mas viejos. Esto
significa que aumenté la presion competitiva. La inversion extranjera y el interés por el
sector de azucar brasilefio nunca han sido mas altos. Los molinos controlados por los
inversores extranjeros aplastaron el 11,5% de toda la cafia de azicar aplastada en Brasil el
afio pasado. El big daddy entre los inversores extranjeros es Tereos Group con cinco plantas

18 The Economic Times, “Honey trap in the making?” (10/8)
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que aplastan cerca de 12 mn de toneladas de cafia. Lo siguen Louis Dreyfus con siete
plantas que pueden aplastar 11.5 mn de toneladas de cafa (a propodsito el mayor cultivador
y procesador de cafia es el brasilefio Cosan, que aplasté 36 mn de toneladas el afio pasado).
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Tres, mientras tanto, todos los molinos se enfrentan con un altos de costos de crecimiento,
cosecha y procesamiento de cafia. Estos costos son ahora 11% mas para plantar cafia. El
costo medio por corte aumentd 30% debido al aumento agudo en los costos de los znputs
como los fertilizantes. El afio pasado, en la regiéon de San Pablo, producir una tonelada de
cafia costaba a un molino 19 ddlares. Con la producciéon media de 90t/hectareas, el costo
es de 1649 dolares por hectarea. Pero debido al aumento explosivo del suministro de cafia,
los precios de la cafia cayeron un 32%. Entonces los molinos ganaron sélo 1607 doélares
por hectarea e incurrieron en una pérdida de 42 délares. Es por eso que los "bottomlines"
(balances) estan bajo presion.

Seguramente Brasil aplastara mas cafia este ano. Pero nos encontraremos con un
mercado provechoso tanto para el azicar como para el etanol en una era de costos altos y
una competencia zail-biting (comerse las ufias, implicando tensién). En dltima instancia, la
estratégica y vision corporativa colectiva de Brasil afectara al mercado global. Make sure the
risks they take doesn’t become your honey trap.
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Analisis IV: Energia eé6lica como alternativa en el mix
energético francés y la interconexién europea

| Después de un comienzo tardio con relacién a
sus vecinos europeos, Francia se lanzé a un
desarrollo edlico masivo con el fin de alcanzar
cerca del 10% de su consumo de electricidad
para el horizonte de 2020. Para eso, los poderes
publicos multiplicaron las ayudas y las garantias
destinadas a este sector. Conviene examinar la
pertinencia en un contexto francés donde la
produccion de electricidad ya emite muy poco
CO2 debido a la importante participacion de la energfa procedente de nuclear e hidraulica.

El mercado de electricidad debe ser entendido a escala europea, en particular en la
relacion Francia-Benelux-Alemania. Gracias a las interconexiones, aunque siguen limitadas,
los electrones no conocen de fronteras y no es posible, en la actualidad, razonar sélo en
términos de consumo francés. A pesar de los esfuerzos por controlar la demanda
energética global, el mercado de electricidad esta en crecimiento en un orden del 1 al 2% al
afio. El aumento de precios del petréleo probablemente arrastrara a una sustitucion de las
materias fésiles en la produccion de electricidad, alimentando el aumento de la demanda en
los proximos afios, particularmente en momentos de extremos. En consecuencia, Europa
debera dotarse de nuevos medios de produccién de electricidad. El gestor de la red (RTE)
estima en 10,5 GW la potencia suplementaria necesaria para 2020 en Francia.

Para asegurar el equilibrio entre la oferta y la demanda, la red debe disponer de
reservas rapidamente movilizables de produccion. Puede tratarse de presas hidraulicas
(utilizadas principalmente en invierno) de grupos a carbéon o a gas, o turbinas de
combustiéon que pueden ser lanzadas en poco tiempo. Estas reservas en su mayoria son
emisoras de CO2, y su dimensionamiento depende de las fluctuaciones y sobre todo de la
previsibilidad de la oferta y la demanda de electricidad"’.

El desarrollo de nuevos medios de produccion esta intimamente vinculado al
fortalecimiento de la red de transporte de electricidad. Esta red permite desde luego enviar
la electricidad desde los lugares de produccién hacia los lugares de consumo, pero es
también un medio de administrar lo mejor posible el equilibrio entre la oferta y la demanda.

También hay que tener en cuenta las particularidades del mix eléctrico francés. Con
cerca del 77% nuclear y 12% hidraulico, Francia es el pafs de Europa que tiene la
produccién eléctrica mas sobria en términos de emisiones de gases de efecto invernadero.
En comparacién, Francia es responsable del 4,6% de las emisiones de CO2 en la
produccion eléctrica en Europa, es decir menos que el valor absoluto que en Holanda o en
Grecia, y sobre todo siete vece menos que en Alemania. Asi, en Francia, el potencial de

19 http://www.institutmontaigne.org/site/page.php
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reduccion de emisiones de gases de efecto invernadero en el sector de la electricidad es
particularmente limitado™.

Por otro lado, cada kilowatt hora edlico evita la emision de 300 gramos de CO2. El
CRE prevé una produccion edlica de 5,5 TWh (5.500 GWh) para 2008, es decir 1,65
millones de toneladas de CO2 evitadas (sobre un total de emisiones francesas cercano a los
500 millones)*.

El costos completo edlico esta compuesto por el costo inicial de inversién (compra
del motor edlico, la ingenierfa civil, la conexién a la red de distribucién) y del costo de
mantenimiento entre los que se encuentran las externalidades generadas por la
intermitencia en este modo de produccion. La inversion inicial explica la mayor parte de los
costos de las turbinas edlicas. Después de haber conocido una baja continua gracias al
aumento de la potencia unitaria de los aerogeneradores, este costo esta hoy en incremento,
en parte debido al aumento de los precios de los materiales de construccién (acero,
cemento) y por otra parte debido a la fuerte demanda de motores edlicos a través de
Europa. El valor es de 1.300 €/kW instalado, con una tasa de actualizacién de 8% y una
vida util de 20 afios. Luego pues la carga anual de capital es de 120 €/kW.

Para calcular las cargas fijas anuales, hay que anadir el costo de mantenimiento, de
la guardia y de la seguridad, que varian entre el 2% y el 3% de la inversion inicial o
aproximadamente 30 €/kW. El costo completo fuera de la externalidades de los edlicos es
entonces de 150 €/kW /afio.

El desarrollo edlico necesita una evoluciéon y un fortalecimiento de la red de
transporte de electricidad que permite transportar la electricidad producida a la red, luego a
los usuarios. La instalacion de estos nuevos equipos es mucho mas lenta, en promedio, que
la construccién misma de los aerogeneradores: 7 afios, contra dos afios para instalar una
granja edlica. En resumen, estos elementos muestran que es razonable considerar un costo
anual completo de la edlica terrestre en aproximadamente 163 €/kW, si la potencia
instalada queda inferior a 10 GW. En los edlicos offshore, los costos son sensiblemente
superiores, en particular en lo que toca a la conexion a la red. Se puede retener un costo de
275 €/kW comparando las tarifas de compra entre la edlica terrestre y la offshore.

Del lado de los "ingresos”, hay que estimar que la instalacién de un kW edlico en la
red permite economizar: -por un lado en potencia instalada de turbinas a gas para el pasaje
de picos de consumo, este proceso es susceptible de intervenir en perfodos excepcionales -
un afno sobre 10 o sobre 20- donde la acumulacién de azares amenaza el equilibrio de la
oferta y de la demanda; -por otro lado en energia, cuando la energifa producida por las
turbinas edlicas permite reducir la produccion de las centrales nucleares o térmicas.

Por la potencia que 1 kW edlico puede garantizar estadisticamente, en los periodos
de picos donde las potencias instaladas disponibles deben ser movilizadas: un sélo motor
edlico no puede garantizar nada; un parque infinito, funcionando en promedio un 25% del
tiempo de manera totalmente aleatoria, garantizarfa el 25% de su potencia, es decir 0,25
kW. Segun Météo France, el parque real, con regimenes de vientos complementarios,
garantizarfa 0,20 kW. Esto significa una economia de sustituciéon de 7€ por kW.

Cancelan proyectos edlicos por interferencias a los ojos de los
radares britanicos

2 http://www.institutmontaigne.org/medias/amicus_eolien-bd.pdf
2 Liberation, “Polénique antour du prixc du vent », (4/8)
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A pesar de la ambicién del primer ministro britanico, Gordon Brown, de desarrollar
parques edlicos en el Reino Unido, el ministerio de Defensa veté en 2008 casi veinte
proyectos. Segun el British Wind Energy Association (BWEA), se pidieron permisos para
realizar parques edlicos que representarfan en total una producciéon de siete gigawatts (el
20% del consumo de los 25 millones de consumidores britanicos).

Sin embargo, cuatro de estos gigawatts fueron bloqueados por el ministerio de
Defensa. La oposicion del ministerio constituye “un problema importante’ que pone en peligro
la realizacion de los objetivos del Gobierno. “E/ ministerio de Defensa es el principal obstdculo a la
propia politica del Gobierno”, indicé Robin Oakley, de Greenpeace. “Esparia y Alemania también
tienen eféreito, tiene también una aviacion, y no han supuesto un problema para desarrollar con éxito la
energia edlica”, sefiald6 Oakley.

En los dltimos meses, el ministerio de Defensa se inquieté por las interferencias
provocadas por algunos parques edlicos: un aviéon que sobrevuela estos parques se vuelve
invisible a los ojos de los radares de la Royal Air Force. Las pruebas en 2004 y en 2005
mostraron que las turbinas edlicas crean un "hoyo" en la cobertura del radar. En la imagen,
la sombra de las palas es considerablemente exagerada y pueden percibir el movimiento de
las hélices. Pero ningun avién sobrevolando la zona. Para la Royal Air Force (RAF), la
cuestion es de importancia: debe hallarse en situacion de detectar toda maquina aérea que
sobrevuela las zonas cubiertas por sus radares.

Entre enero y julio de 2008, 17 proyectos de parques edlicos fueron vetados por
Defensa mientras que fueron aceptados 80. En todo el afio 2007 bloqued un total de 44
proyectos, lo que atrajo las criticas de los industriales y los ambientalistas que se quejan de
una oposiciéon demasiada sistematica. El gigante energético aleman E.ON, que produjo en
2007 mas de 200 megawatts de energfa edlica en el Reino Unido, decidi6 desafiar en abril el
veto del ministerio a su proyecto de Humber Gateeway (centro-este): pidié permiso para
construir un parque que hubiese producido 300 MW, el equivalente al consumo de 195.000
hogares. La compafifa estda  "fodavia discutiends”" para recibir la autorizacién de ese
megaproyecto, uno de los parques edlicos maritimos mas importantes del pafs, mientras
busca soluciones técnicas para evitar interferir en las operaciones militares.

Gobierno e industriales acordaron en junio buscar soluciones técnicas para
solucionar este problema y "asegurar que las necesidades de proteccion del espacio aéreo britanico y la
seguridad nacional no se vean comprometidas". El primer ministro Gordon Brown estimé en junio
que se tenfan que invertir cerca de 100.000 millones de libras para alcanzar este objetivo, lo
que implicaria la construccion de 7.000 dispositivos edlicos (4.000 en tierra y 3.000 en mar).

Commodities

Energy
PRICE CHANGE %CHANGE
BRENT CRUDE FUTR (USD/bbl.) 116.930 -3.230 -2.69
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GAS OIL FUT (ICE) (USD/MT) 1033.500  -36.000 -3.37
GASOLINE RBOB FUT (USd/gal.) 296.240 -8.280 -2.72
HEATING OIL FUTR (USd/gal.) 321.950 -8.110 -2.46
NATURAL GAS FUTR (USD/MMBtu) 8.142 -0.110 -1.33
WTI CRUDE FUTURE (USD/bbl.) 118.550 -2.630 -2.17
Agriculture

PRICE CHANGE %CHANGE
COCOA FUTURE (USD/MT) 2817.000 -24.000 -0.84
COCOA FUTURE - LI (GBP/MT) 1554.000 -10.000 -0.64
COFFEE 'C' FUTURE (USd/Ib.) 144.500 0.850 0.59
CORN FUTURE (USd/bu.) 603.250 -14.250 -2.31
COTTON NO.2 FUTR (USd/lb.) 69.600 -0.240 -0.34
FCOJ-A FUTURE (USd/Ib.) 108.100 1.550 1.45
SOYBEAN FUTURE (USd/bu.) 1333.500 -14.500 -1.08
SOYBEAN MEAL FUTR (USD/T.) 357.000 -1.700 -0.47
SOYBEAN OIL FUTR (USd/Ib.) 55.700 -0.650 -1.15
SUGAR #11 (WORLD) (USd/Ib.) 14.050 -0.090 -0.64
WHEAT FUTURE(CBT) (USd/bu.) 900.750 -21.500 -2.33
WHEAT FUTURE(KCB) (USd/bu.) 932.000 -18.750 -1.97

Industrial Metals
PRICE CHANGE %CHANGE

COPPER FUTURE (USd/Ib.) 347550  -6.300 -1.78
LME COPPER FUTURE (USD/MT) 7939.000  355.000 4.68
LME LEAD FUTURE (USD/MT) 1907.000  131.000 7.38
LME NICKEL FUTURE (USD/MT)  21495.000 1590.000 7.99
LME PRI ALUM FUTR (USD/MT) 2813.000  86.750 3.18
LME ZINC FUTURE (USD/MT) 1868.750  130.750 7.52

Precious Metals
PRICE CHANGE %CHANGE

GOLD 100 OZ FUTR (USD/t 0z.) 830.000 -9.000 -1.07
SILVER FUTURE (USD/t 0z.) 13.470 -0.373 -2.69
Livestock

PRICE CHANGE %CHANGE
CATTLE FEEDER FUT (USd/Ib.) 112.625 0.100 0.09
LEAN HOGS FUTURE (USd/Ib.) 74.375 -0.400 -0.53
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LIVE CATTLE FUTR (USd/Ib.) 105.800 -0.500 -0.47

EnerDossier ofrece servicios de consultoria y asesoramiento sobre sectores estratégicos de
la economia global a empresas privadas, organismos publicos y ONGs. Quienes leen
semanalmente los informes de EnerDossier conocen los enfoques high-quality sobre temas
del sector energético.

Si desea mayor informacion escribir a hernan.pacheco@enerdossier.com
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