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El efecto Trump

La victoria electoral de Donald Trump augura el abandono del Plan de Energia Limpia, una buena noticia
para los productores y tecnologias que generan grandes cantidades de carbono pero no tanto para la
energia nuclear y las renovables. No obstante, es dificil favorecer al carbon y al gas natural al mismo
tiempo en Estados Unidos y las posibles fluctuaciones en materia energética tras la eleccion de Trump
podrian suponer una amenaza para los activos con una larga vida Util. En este reportaje sobre las posi-
bles consecuencias de Ia victoria de Trump, Energy Economist aprovecha la experiencia y conocimientos
de Michael Ferguson, director de Infraestructuras Energéticas Estadounidenses en SEP Global Ratings.

Las noticias de la victoria de Donald Trump en Ias elecciones
presidenciales estadounidenses el 8 de noviembre llevaron a
un desplome inicial de los mercados que terminé demostran-
do ser tan solo una pequefia contraccion. A pesar de |a caida
temporal de las acciones estadounidenses y el retroceso del
dolar frente al yen'y el euro, tanto el mercado de valores como
la moneda se han recuperado sin problemas, y esta Ultima en
particular estd ganando terreno a otras divisas 8 medida que
los mercados se ajustan para reflejar la esperada subida de los
tipos de interés de la Reserva Federal en diciembre.

Después de una campafia en ocasiones virulenta, Trump ha
demostrado una actitud conciliatoria tras la victoria al tiem-
PO que anunciaba polémicos nombramientos para su
Ejecutivo, como es el caso de Myron Ebell, un escéptico del
cambio climatico que se encargara de dirigir la Agencia de
Proteccion Medioambiental (EPA, por sus siglas en inglés).
El nuevo presidente electo, por tanto, no deja de dividir opi-
niones. Sus declaraciones politicas han sido hasta ahora
también muy variadas, lo que no permite saber hasta qué
punto la retdrica utilizada durante la campafia llegara a tra-
ducirse en medidas reales.

Palancas de poder

Trump tendrd la fortuna de ser un presidente republicano
con una mayoria republicana en ambas cdmaras del
Congreso: 51 frente a 48 en el Senado y 240 frente 3194 en
la Cdmara de Representantes.

Ademas, podra elegir al candidato para el proximo nombra-
miento al Tribunal Supremo en sustitucion de Antonin
Scalia. La probable eleccion de otro juez conservador ga-
rantizaria una mayoria contraria al Plan de Energia Limpia
del presidente Barack Obama que el Tribunal aprobo por 5
votos a 4 tan solo una semana antes del fallecimiento de
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Scalia en febrero. El de Scalia fue uno de los votos a favor
de conservar la iniciativa.

Asimismo, el nuevo liderazgo en la EPA podria traer consigo
un cambio en un organismo que Obama ha empleado hasta
ahora para elaborar e implementar el Plan de Energia
Limpia por decreto dada la oposicion legislativa a la que se
enfrentaba en el Congreso.

Como consecuencia, Trump parece tener ahora a su alcan-
ce todas las palancas de poder, dentro de los controles y
contrapesos establecidos por el sistema politico estadouni-
dense. No obstante, los congresistas no se ajustan siempre
a la linea del partido en las votaciones. Tener mayoria nu-
meérica no es necesariamente sindnimo de apoyo en la
practicay las politicas energéticas en particular (como los
mandatos de consumo de etanol y los créditos fiscales
concedidos a las energias renovables) han recibido el res-
paldo de ambos partidos. En estos casos, Ias divisiones se
han manifestado a nivel geografico mas que politico.

Como cualquier otro presidente estadounidense, Trump
tendrd que formar coaliciones de apoyo para introducir
nuevas medidas.

Plan energético

Segun Michael Ferguson, director de Infraestructuras
Energéticas Estadounidenses de SGP Global Ratings, las re-
percusiones de la presidencia de Trump sobre el sector ener-
gético podrian no tardar en hacerse evidentes. El presiente
electo asegura que sus planes para la industria son muy dife-
rentes a los de Obama, pero admite que “el sector se enfrenta
a retos significativos que poco tienen que ver con la politica”.

El analista presta atencidén también a la era post-Trump, lo
que puede parecer prematuro pero es de gran relevancia.
Ferguson sefiala que las opiniones sobre politica medioam-
biental y, por tanto, también energética, estdn muy polari-
zadas y el ciclo politico estadounidense es mucho mas cor-
to que la vida util de los activos de produccion de energia.
Esto crea un problema real: aunque Trump adopte un plan
energético sin preferencias claras por un tipo u otro de
combustible, ;qué hard su sucesor?
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Ganadores y perdedores

Desde el afio 2010 se han cerrado o se prevé cerrar mas de
100 GW de capacidad en centrales de carbdn para finales
de 2017 sin la intervencion del Plan de Energia Limpia, sino
porque muchas de las antiguas centrales estadounidenses
alimentadas con carbdn no resultan rentables en el marco
regulatorio actual.

Al mismo tiempo, con la caida de los costes de produccion
a través de energias renovables y el abaratamiento del gas
natural, Ia inversion en nueva capacidad de produccion me-
diante carbon no resulta atractiva incluso con Trump como
presidente. Adem3as de apoyar a la industria del carbon,
Trump estd a favor del uso de gas natural y de reducir la
carga normativa que pesa sobre la produccion de petrdleoy
gas no hara sino redoblar la competencia a la que se en-
frenta el carbdn en el sector energético.

Trump ha declarado anteriormente que su intencion es
“anular las medidas que imponen restricciones injustifica-
das sobre las nuevas tecnologias de perforacion”, asi como
cancelar las prohibiciones que afectan a la produccion de
petroleo y gas en territorios federales.

Segun Ferguson: “En conclusion, a pesar de la acalorada
retérica empleada durante la campafia, es poco probable
que el cambio politico consiga reavivar la débil industria del
carboén, que estd desfalleciendo debido principalmente a
factores econémicos y no normativos”.

Ferguson cree que la victoria de Trump puede aliviar algu-
nas de las preocupaciones mas apremiantes relacionadas
con la contraccion de |a calidad crediticia de los producto-
res que utilizan grandes cantidades de carbon. Lo que pue-
den hacer es confiar en el repunte de los precios del gas
natural y adoptar una actitud mas positiva respecto al valor
a largo plazo de los activos de produccion eléctrica median-
te carbdn ya existentes, pero S&P Global Ratings no espera
que se construyan nuevas instalaciones para carbon.

Al contrario, el crecimiento de la produccion eléctrica a par-
tir de fuentes de energia renovable variable y los programas
de gestidon de demanda requiere un cierto grado de flexibili-
dad mas facil de conseguir con centrales alimentadas me-
diante gas natural, que ademas pueden garantizar una ma-
yor rapidez en la recuperacion de los costes y menos ries-
gos a largo plazo ante posibles cambios politicos.

De manera similar, el futuro de la energia nuclear en
Estados Unidos dependera de su posicion competitiva fren-
te a otras fuentes de produccién energética. Muchos espe-
raban que la energia nuclear se beneficiara del Plan de
Energia Limpia incluso con la subida de los precios de la
electricidad al por mayor al no tener que hacer frente a nin-
guno de los costes asociados al carbono.

La situacion de la energia nuclear en Estados Unidos es ya
de por si complicada y, de manera general, si desaparece el
Plan de Energia Limpia la eliminacién de las sanciones im-
puestas contra fuentes energéticas rivales por sus emisio-
nes de carbono podria resultar perjudicial para el sector.

EL PASO DEL CARBON AL GAS REDUCE LAS EMISIONES
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En su informe sobre las repercusiones de |as elecciones en
el mercado energético, titulado Trump & Energy: the credit
implications of the 2016 election, S&P Global Ratings destaca
ademas el uso de eficiencia energética a nivel estatal, el grado
de reaccion de la demanda y otros factores de contraccion de la
demanda, que podrian seguir adelante se implemente o no el
Plan de Energia Limpia. Segun el informe, esto tendra “un impac-
to negativo sobre la electricidad y los precios de la capacidad”
que repercutira sobre los ingresos de los productores indepen-
dientes de energia y otros proyectos de produccion eléctrica.

Estd claro que la presidencia de Trump no es una buena no-
ticia para los promotores de energias renovables, pero S&P
Global Ratings cree que, de tener un efecto negativo, no se
pondra de manifiesto hasta dentro de unos afios. A corto
plazo, los promotores de renovables continuaran benefi-
cidndose de los incentivos ya existentes, como la conce-
sion de créditos fiscales a la inversion y la produccion y los
estandares fijados a nivel estatal para la cartera de renova-
bles. Estas medidas se consideran una manera de enlazar
con el Plan de Energia Limpia.

Si el Plan desaparece, los promotores de renovables empe-
zaran a verse bajo presion cuando venza el periodo de vi-
gencia de las posibilidades de desgravacion, lo que afectara
a sus objetivos de ingresos a largo plazo y con ello también
al crédito, frenando asi el crecimiento.

El programa de créditos fiscales a la inversion se enmendd
en diciembre de 2015y las deducciones fiscales para socie-
dades en el sector de la energia solar disminuiran del 30%
en 2019 al 10% en 2022, mientras que las destinadas a la
energia geotérmica se mantendran al 10% hasta 2022. Estas
medidas van por tanto mas alla de Ia legislatura de Trump.

Los créditos fiscales a la produccion se modificaron tam-
bién en diciembre del afio pasado, cuando la fecha de ven-
cimiento se amplio hasta finales de 2019 y se introdujeron
descensos graduales en los créditos para las instalaciones
de energia edlica y otras tecnologias que empiecen a cons-
truirse en 2017, 2018 y 2019. En el caso de la energia edlica,
el programa finalizara por completo en 2020.

Acuerdos internacionales sobre cambio climatico
Trump ha declarado que retirard a Estados Unidos de las
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obligaciones establecidas en el Acuerdo de Paris y otros
pactos climaticos internacionales, aunque se desconoce
Qué mecanismos se emplearan y con qué rapidez podra lle-
varse a cabo.

Dado que la participacion de Estados Unidos en el Acuerdo de
Paris fue esencial para conseguir un consenso internacional,
las consecuencias de su retirada podrian ser de gran alcance.

No obstante, a nivel nacional S&P Global Ratings cree que el
abandono del Plan de Energia Limpia podria hacer que
Estados Unidos se vea en dificultades para cumplir con sus
obligaciones internacionales de reducir las emisiones tal y
como estdn establecidas actualmente. Por otra parte, el
cambio de carbdn a gas ya ha tenido un notable impacto

sobre los niveles de emisiones del pais y, unido al creci-
miento de las renovables y la introduccion de otras medi-
das, continuard favoreciendo el descenso.

Esto es de especial relevancia en lo referente a la partici-
pacion de Estados Unidos en los acuerdos internaciona-
les sobre cambio climatico. S&P Global Ratings parece in-
sinuar que la tendencia actual que se aleja de la produc-
cion eléctrica mediante carbon podria bastar para cum-
plir con los compromisos internacionales del pais. No
obstante, el informe termina con una afirmacion ambi-
gua: “No esta claro que, sin un cierto incentivo adicional
como el Plan de Energia Limpia, este avance vaya a ser
suficiente para cumplir con los compromisos estableci-
dos en el Acuerdo de Paris”.

Las energias renovables repercuten sobre las
importaciones sudamericanas de combustibles fosiles

Tras afios de reducidas precipitaciones y malos resultados en el sector hidroeléctrico, Sudamérica
estd empezando a notar el peso de las nuevas energias renovables sobre la demanda de combusti-
bles fosiles para la produccion eléctrica. El impacto se pondrd de manifiesto este afio. Brasil va a la
cabeza, seguido de Chile, y Argentina estd empezando a seguir su ejemplo. Los productores de com-
bustibles fosiles ya no pueden confiar en los sistemas eléctricos de Sudamérica como fuente de cre-
cimiento de la demanda de importacion. Ross McCracken

En 2016 Sudameérica ha experimentado una oleada de licita-
ciones de renovables que prometen una significativa ex-
pansioén de la capacidad de produccién de este tipo de
energia en los proximos afios. Los precios han caido de ma-
nera considerable y en algunos casos la energia edlicay la
solar han conseguido ofrecer cifras inferiores a las de la
produccién térmica convencional. Esto esta teniendo lugar
por lo general sin subvenciones. El descenso de los precios,
la competitividad de las licitaciones dirigidas exclusivamen-
te a las energias renovables y las condiciones de subasta
disefiadas con el objetivo de favorecerlas, unidos a la crea-
cion de acuerdos de compra de electricidad de larga dura-
cion, son factores que han contribuido a propiciar el au-
mento de las inversiones.

IMPORTACIONES DE GNL DE SUDAMERICA
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Por el momento las energias edlica y solar no generan
grandes cantidades de electricidad en la region y para res-
ponder a la demanda eléctrica la mayoria de paises suda-
mericanos siguen dependiendo de una combinacion de
energia hidroeléctrica y combustibles fosiles, especial-
mente gas natural y diésel. Las energias renovables, sin
contar la hidroeléctrica, generaron el 12,4% de la electrici-
dad brasilefia y el 11,5% de la chilena en 2015, pero las
principales fuentes empleadas fueron energias renovables
de carga base, en particular energia de biomasa como la
obtenida a partir de bagazo producido con tallos de cafia
de azucar. Incluso en los casos en los que el porcentaje de
energia renovable en la generacion de electricidad fue li-
mitado, como en Argentina (2,1%) y Colombia (1,9%), la
contribucién de las energias edlica y solar resulté casi in-
significante. Sin embargo, la situacion estd a punto de
cambiar, lo que afectard al consumo de combustibles fési-
les en el sector eléctrico y reducird la demanda de impor-
tacion de gas natural y petrdleo para la produccion de
electricidad en la region.

Caen los precios

El empuje de las energias renovables se debe a la nota-
ble contraccién de los costes. En la primera gran su-
basta argentina de energia renovable, RenovAR 1.0,
que tuvo lugar en octubre, se adjudicaron contratos
para la construccién de 708 MW de capacidad de ener-
gia edlica, 400 MW de energia solar y 34 MW de biogas,
biomasa y minihidroeléctrica. Los precios medios de la
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energia edlica y la solar se situaron 8 59,39y
59,75 US$/MWh respectivamente.

En una segunda ronda en noviembre, RenovAR 1.5, 1as pe-
ticiones superaron a la oferta para la construccion de
otros 400 MW de capacidad de energia edlica y 200 MW de
energia solar y los precios méximos se fijaron a la media
obtenida en la primera subasta. Finalmente, el Gobierno
asigno un total de 1.281,5 MW de capacidad: 765,4 MW de
energia eolica y 516,2 MW de energia solar, algo mas del
doble de lo esperado. El precio medio se situd a 54 US$/
MWh y el mas bajo se fijé a 46 US$/MWh para un proyecto
de energia edlica.

A finales de 2015, Argentina no contaba practicamente con
capacidad de energia solar instalada y solo podia generar
303 MW de energia edlica.

En octubre de 2015 Chile asign6 1.200 GWh anuales en
contratos de energias renovables con precios de en tor-
no a 79,3 US$/MWh, alrededor de un 40% por debajo de
las licitaciones de 2013. En una subasta de 12,45 TWh de
suministro anual para 2021 celebrada en agosto de este
afo, se adjudicaron 2 GW de energia solar y edlica a una
media de 47,55 US$/MWh, un precio inferior al de las
ofertas de los promotores de centrales alimentadas con
03s, Que no consiguieron hacerse con nada de capaci-
dad. La energia eolica consiguid el 40% de la subasts,
otro 10% se destind a energia solar y el resto paso a cen-
trales hidroeléctricas.

La puja m3s baja aceptada se establecidé a 29,1 US$/MWh
para un proyecto de 120 MW de energia solar fotovoltaica en
manos de la espafiola Solarpack. En su momento quedo re-
gistrada como un récord mundial, pero desde entonces la
han superado otras ofertas en licitaciones de Emiratos
Arabes Unidos. Esta previsto que en los préximos dos afios
tengan lugar otras subastas para el suministro de 3,8 TWh
a partir de 2023, 7,2 TWh desde 2024 y 8,9 TWh en 2025.
Segun cdlculos de Bloomberg New Energy Finance, Chile
podria afiadir al menos 4,7 GW de nueva capacidad de ener-
gia renovable a lo largo de los proximos tres afios.

PREVISIONES DE CAPACIDAD EGLICA DE
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renovables. Los escenarios moderado y avanzado provienen del Consejo Global de la Energia
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Problemas en el sector hidroeléctrico

Otro factor que explica el auge de las energias renovables
es lairreqularidad de la principal fuente de suministro eléc-
trico de Sudameérica: la energia hidroeléctrica. A pesar del
aumento de la capacidad, la produccion anual se ha visto
muy afectada por los ciclos de El Nifio y La Nifia y podria se-
guir sufriendo en el futuro a causa del cambio climatico.

El 62,3% de la electricidad brasilefia de 2015 se produjo
mediante energia hidroeléctrica, lo que contrasta con el
80,6% de 2011. A lo largo del mismo periodo, la demanda
de electricidad repunto tan solo un 9% vy la capacidad
instalada de energia hidroeléctrica en Brasil se incre-
mento de 82,4 3 91,65 GW. De manera similar, |a capaci-
dad hidroeléctrica de Argentina crecié desde los 7,7 GW
de 2011 hasta sumar 10,1 GW en 2015 pero la produccion
eléctrica a través de esta fuente energética se alzé uni-
camente un 5,75%.

La caida de la produccion y el reducido suministro nacional
de gas y petréleo por diversas razonas han hecho que
Latinoamérica se convierta en una importante drea de cre-
cimiento para las importaciones de GNL y diésel. La deman-
da total de GNL de Argentina, Brasil y Chile alcanzo un
maximo en 2014 con 18.200 millones de metros cubicos
tras haber ascendido desde menos de 500 millones de
2008, si bien menguo ligeramente en 2015 hasta 17.100 mi-
llones de metros cubicos.

A pesar de todo, en 2015 Brasil experimenté un notable
crecimiento en la produccion eléctrica mediante energia
eolica puesto que el pais empezd a cosechar los benefi-
cios de las licitaciones celebradas desde 2009, cuando se
incluyo por primera vez esta fuente energética. La capaci-
dad instalada de energia edlica en Brasil ha crecido de
606 MW en 2009 a 8.715 MW en 2015. Tan solo el afio pasa-
do se instalaron 2.754 MW, lo que representa un aumento
del 46% respecto a 2014. No toda esta capacidad estaba
conectada a la red a finales de 2015 pero la produccion
eléctrica real se incrementé un 78% interanual de 12,2 a
21,7 TWh, lo que refleja una mayor utilizacién de la capaci-
dad afiadida y conectada en 2014.

Segun la Cdmara de Comercializacion de Energia Eléctrica
de Brasil (CCEE), la capacidad de energia edlica alcanzo
9.713 MW en septiembre, un 37,7% por encima del mismo
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mes de 2015. Asimismo, se estima que la produccion eléc-
trica real crecié un 53% interanual a lo largo de los diez pri-
meros meses de 2016.

Aunque el volumen de energia edlica sigue siendo limita-
do en lo que a teravatios-hora se refiere, su contribucion

al suministro eléctrico de Brasil esta teniendo un impacto
significativo.

A pesar de que la presencia de |a energia hidroeléctrica en
el suministro eléctrico se redujo hasta un 62,3% en 2015, el
porcentaje total de electricidad procedente de fuentes re-
novables ascendio hasta un 74,6%, la primera subida regis-
trada desde 2011.

Teniendo en cuenta el alza en la produccién mediante ener-
gia edlica, la recuperacion de los niveles de agua en los em-
balses, el aumento interanual del 9% en la produccion me-
diante energia hidroeléctrica entre enero y agosto y los pro-
nésticos que apuntan a una contraccion anual del PIB, la
cuota de las renovables en el suministro eléctrico brasilefio
podria crecer todavia mas este afio.

Elimpacto sobre el consumo de combustibles fosiles
es evidente. La CCEE asegura que la produccién de
energia térmica se redujo un 26% en el periodo com-
prendido entre enero y agosto, aunque la de biomasa
ascendio un 4,6%. La produccién mediante diésel dis-
minuyo un 68%, mientras que la obtenida en centrales
alimentadas con gas, una combinacién de dos com-
bustibles y carbdn descendid un 38%, un 23% y un 9%
respectivamente.

Brasil se encuentra ante un punto de inflexién en el que las
energias renovables estan volviendo a incrementar su pre-
sencia en el total del suministro eléctrico nacional. El alcan-
ce de esta tendencia se ha visto enturbiado con las sequias
de los ultimos afios pero podria ser mucho mas pronuncia-
do este afio 8 medida que se recupera la produccion me-
diante energia hidroeléctrica y crece la capacidad de ener-
gia edlica conectada a la red.

Chile sigue el ejemplo de Brasil
Brasil fue uno de los primeros paises sudamericanos en
adoptar las energias renovables, pero Chile parece estar lle-

PRODUCCION ELECTRICA DE ARGENTINA: AUN POR
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gando a un punto de inflexion similar, empezando a benefi-
ciarse de la adicion de una mayor capacidad de este tipo de
fuentes combinada con mejoras en la red que permiten co-
nectar los nuevos activos de produccion con la demanda.
Este proceso no estd sino cogiendo ritmo.

La produccioén de energia hidroeléctrica de Chile co-
menzo a recuperarse antes que en Brasil al alcanzar

23 TWh en 2014 frente a los 19,7 TWh de 2013. Esto hizo
que la cuota de suministro de electricidad procedente
de energias renovables pasara del 35,7% en 2013 al 42%
en 2014.

En 2015 repunté ligeramente hasta el 42,6% pero no debi-
do a un nuevo ascenso de la produccion de energia hi-
droeléctrica, que solo aumentd levemente, sino al incre-
mento de 0,7 TWh en la energia edlica y la subida de

0,9 TWh en la solar.

La capacidad de energia edlica instalada en Chile gano

169 MW en 2015 hasta 764 MW, mientras que la de solar se
alzd mas del doble de 402 3 848 MW. En sus prondsticos
para 2016, el Consejo Global de la Energia Edlica (GWEC, por
su siglas en inglés) situa la capacidad chilena actual ligera-
mente por encima de 1GW.

De acuerdo con el Ministerio de Energia de Chile, a finales
de 2015 se estaban construyendo 51 proyectos que repre-
sentaban una capacidad total de 4.031 MW: 508 MW de
energia eolica, 1.151 MW de energia solar, 962 MW de hi-
droeléctrica 'y 1.441 MW de térmica.

Otros paises estan muy por detrds, con la excepcion de
Uruguay, donde la capacidad instalada de energia solar a fi-
nales de 2015 era de 845 MW, por lo que en 2016 superara
1GW. Segun el GWEC, esta capacidad podria proporcionar
mas del 30% de |a electricidad del pais.

El nimero de licitaciones celebradas en Sudameérica este
afio refleja el creciente impetu del sector, impulsado cada
vez mas por las garantias de los acuerdos de compra de
electricidad a largo plazo, que permiten a los promotores fi-
nanciar proyectos de renovables que necesitan importan-
tes inversiones de capital por adelantado para generar
electricidad sin costes de combustible mas adelante.
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ANALISIS GAS Y ENERGIA EN SUDAMERICA

Dificultades de desarrollo

Es muy probable que la expansién de las energias renova-
bles tenga que hacer frente a problemas de crecimiento,
debido especialmente a las mejoras que se necesitan intro-
ducir en la red eléctrica. La construccion de instalaciones
de produccion eléctrica en Brasil se ha adelantado a la ca-
pacidad de conectarse a la red. La escasez de fondos de las
empresas estatales ha llevado a las eléctricas privadas a
pujar por proyectos de transmision para tratar de acelerar
las conexiones y evitar dejar Ias instalaciones estancadas
temporalmente.

Los recursos solares de Chile se concentran en el norte de la
nacion, alejados de los centros de carga urbanos primarios.
El pais cuenta ademas con tres redes eléctricas indepen-
dientes. Las mas grandes son el Sistema Interconectado
Central (SIC) y el Sistema Interconectado del Norte Grande
(SING). Estd previsto que en 2017 se complete la instalacion
de una linea de transmision de 753 kildmetros y 1.000 millo-
nes de dolares para aliviar los problemas de congestién en
la zona norte de la red central. También se planea introducir
un sistema de interconexion entre SIC y SING.

Por su parte, las energias edlica y solar de Brasil experi-
mentaron un ligero retroceso en abril a consecuencia de su
éxito inicial. La subasta A-5 de 278,4 MW de capacidad fue a
parar casi por completo a centrales minihidroeléctricas y el
sector edlico no consiguid ninguna asignacion a pesar de
que sus pujas superaron los 17 GW. La licitacién dio priori-
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dad a las centrales minihidraulicas de manera deliberada a
causa de los crecientes costes asociados a la conexion de
parques eolicos en ubicaciones remotas. Los promotores
de proyectos de energia edlica culparon también a los ele-
vados costes de financiacion y el ascenso de los precios de
las turbinas.

En una subasta de electricidad de reserva prevista para ju-
lio se excluyo a la energia edlica y a la solar y solo se permi-
tid la participacion de proyectos de energia hidroeléctrica.
Una segunda subasta programada para octubre sigue pen-
diente de celebrarse el 16 de diciembre. Se espera que I3 li-
citacion reciba un excedente de suscripciones y el precio
maximo para la energia edlica se ha establecido a

223 BRL/MWh (66,44 US$/MWh).

No obstante, estas subastas no tienen un gran alcance en
comparacion con los proyectos ya asignados. Las subastas
de energia solar de 2014 y 2015 se cerraron con la asigna-
cion de en torno a3 1 GW de capacidad de energia fotovoltai-
ca en cada una de las tres y estd previsto que el suministro
de esos proyectos comience en 2017 y 2018. Segun GWEC,
la capacidad de energia edlica en Brasil supera ahora los

10 GW y el pais “continua siendo el mercado de energia edli-
ca terrestre méas prometedor de la region hasta 2020”, Al
menos en Ias tres grandes economias de Sudamérica, las
energias renovables parecen preparadas para sequir ex-
pandiéndose y sustituyendo a las importaciones de diésel,
fueloil y GNL a medida que crecen.

LATIN AMERICAN WIRE

Manténgase al tanto de
los cambios diarios en los
mercados del crudo y los
productos refinados de
Latinoamérica.
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TECNOLOGIA

TECNOLOGIA E IMPLEMENTACION TECNOLOGICA

La tecnologia de pilas de combustible de CAC llega a la fase de

proyectos piloto

La empresa estadounidense FuelCell
Energy anuncié en noviembre que
habia seleccionado una ubicacion
para llevar a cabo pruebas de tecno-
logia de captura de carbono para pi-
las de combustible, que estd desa-
rrollando en colaboracién con la pe-
trolera ExxonMobil. FuelCell Energy
también anuncié un contrato con
Alberta Innovates para llevar a cabo
un estudio de ingenieria sobre la
aplicacion de la tecnologia en una
planta térmica de petréleo pesado
propiedad de Husky Energy cerca de
Lloydminster, en Canada. Otra plan-
ta, la de mejoras de asfalto de petro-
leo de Scotford cerca de Edmonton,
también se incluird en las evaluacio-
nes del estudio.

La tecnologia transmite los gases
emitidos de una central eléctrica u
otro proceso industrial a una pila
de combustible de carbonato,
donde se combina con gas natu-
ral. La pila concentra el CO, lo que
permite reducir los costes de la
captura y generar electricidad al
mismo tiempo.

Si llega a funcionar, supondria un
cambio sustancial en los aspectos
econdémicos de la captura y el almace-
naje de carbono.

Los métodos actuales, como la depu-
racion con aminas, son caros 'y re-
quieren energia, que actla como car-
ga parasitaria. El resultado, para una

central eléctrica, es una inferior pro-
duccion neta y superiores costes
operativos y de capital. La tecnologia
de FuelCell Energy permite producir
mas electricidad, al mismo tiempo
que facilita la captura de carbono y
compensa asi el coste de capital adi-
cional de la pila de combustible.
Ademas, también es de esperar que
sirva para reducir Ias emisiones de
6xido de nitrégeno.

La central eléctrica James M. Barry,
de 2.657 GW y que utiliza una mez-
cla de carbon y gas natural para ge-
nerar electricidad, ha sido la escogi-
da para llevar a cabo una prueba pi-
loto. La planta la opera Alabama
Power, filial de Southern Company.
Las pruebas demostraran los proce-
s0s de captura de carbono partien-
do de generacion de electricidad
basada en gas natural en virtud del
acuerdo entre FuelCell Energy y
ExxonMobil que se anuncié en mayo
y de generacion de energia térmica
con carbén segun un acuerdo anun-
ciado con anterioridad entre
FuelCell Energy y el Departamento
de Energia de Estados Unidos.

El contrato con Alberta Innovates es-
tipula que FuelCell Energy desarrolla-
rd y demostrard su uso para una cen-
tral eléctrica con pilas de clase MW
configuradas para la captura de car-
bono. Alberta Innovates estara al
frente del proyecto como parte de un
consorcio con Husky Energy y MEG

Energy, asi como los siguientes
miembros de la Alianza para la
Innovacién de Arenas Bituminosas de
Canada: BP, Canadian Natural
Resources Limited, Cenovus Energy,
Devon Canada Corporation, Shell y
Suncor. Tras finalizarse el estudio,
podria instalarse un sistema de cap-
tura de carbono en pilas de escala
MW con el apoyo de la industria de las
arenas de petroleo.

El estudio se centrard en como una
central eléctrica con pilas de combus-
tible que opere con gas natural puede
separar y capturar CO, de los gases de
escape tanto de la central térmica de
petréleo pesado Husky Steam
Assisted Gravity Drainage como de la
central de mejoras de asfalto de pe-
tréleo de Scotford, donde el asfalto
extraido de las arenas bituminosas se
convierte en crudo sintético. Las pilas
de combustible también generan un
exceso de agua, |0 que se traduce en
una reduccion de la intensidad total de
agua de la central térmica de gas, se-
gun la empresa.

Tras la captura, el didéxido de car-
bono se comprime y se enfria utili-
zando equipamiento estdndar de
enfriado. Los resultados de la
prueba piloto de gas natural ayu-
daran a llevar a cabo estudios de
ingenieria con vistas a construir
una planta piloto autosuficiente
para realizar pruebas de la tecno-
logia a3 mayor escala.

Aprobada la construccion de una central ultraflexible de gas

Stadtwerke Kiel ha recibido el visto
bueno para la construccion de lo
que denomina una central de coge-
neracion ultraflexible de 190 MW ali-
mentada con gas. De acuerdo con la
eléctrica suiza Alpiq, la compaiiia ha
elegido a su filial KAM para la cons-
truccion de la nueva central, que re-
querird una inversion total de

290 millones de euros (308 millones

de ddlares). Una proporcion signifi-
cativa de esta cantidad se destinara
a cubrir los servicios de KAM. Para
otofio de 2018 la central proporcio-
nard ya electricidad y calefaccion
urbana a la localidad de Kiel, en el
norte de Alemania.

La compafiia responsable afirmo
que el proyecto introducird nuevos

estadndares de flexibilidad, eficien-
cia y sostenibilidad gracias al inno-
vador concepto de combinar avan-
zados motores de gas con la ultima
tecnologia en almacenamiento
para generar electricidad y calor de
manera flexible.

Este es un factor especialmente rele-
vante para Kiel porque Ia elevada pro-
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porcion de energia eolica variable en
la regidn hace que la compafiia eléc-
trica municipal necesite una central
eléctrica que se pueda regular con
poca antelacion para sustituir a las
instalaciones alimentadas con car-
bon que llevan operando desde 1970.
Uniper, que comparte la propiedad de
la unidad con Stadtwerke Kiel, anun-
cio en octubre que la central de coge-
neracion mediante carbon de 354 MW
de Kiel dejara de operar el 31 de mar-
zo de 2018.

Las nuevas instalaciones contaran
con 20 motores de gas con una ca-
pacidad de 9,5 MW cada uno, fabri-
cados por la filial de GE, Jenbacher.
Los motores pueden alcanzar su ca-
pacidad nominal en menos de cinco
minutos, pueden regularse indivi-
dualmente y estén disefiados para

realizar varias cargas al dia.
Asimismo, la unidad generara hasta
192 MW de calor que se destinaran al
sistema de calefaccion urbana publi-
ca de la ciudad de Kiel o se almace-
naran durante periodos de reducida
demanda. Segun Stadtwerke Kiel,
estd previsto que a finales de afio se
ponga en marcha un gran equipo de
almacenamiento de calor que opera-
ra inicialmente asociado a la antigua
central de carbon.

La compafiia llevaba un tiempo pla-
neando reemplazar la unidad de
carbon pero retraso la decision final
de inversion tras la firma de impor-
tantes contratos para el proyecto en
agosto de 2015. El 31 de octubre el
Gobierno aleman afirmd que habia
empezado a enviar la confirmacion
de subvenciones para centrales de

cogeneracion tras llegar a un acuer-
do con la Comision Europea sobre la
nueva legislacion para regular el
proceso.

De acuerdo con el grupo de presion
del sector energético aleman BDEW,
la inexistencia de un marco legislati-
vo firme para la cogeneracion provo-
€6 una caida en las solicitudes de
construccién de nuevas unidades de
1,685 MW en 2014 a 507 MW en 2015.
El Gobierno planea incrementar la
produccion eléctrica en este tipo de
instalaciones hasta alcanzar 110 TWh
en 2020 y 120 TWh en 2025. El apoyo
que las centrales de cogeneracion
estdn recibiendo podria incremen-
tarse ademas con una bonificacion
adicional para las nuevas unidades
de gas que sustituyan a las antiguas
de carbon.
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NOTICIAS DEL MERCADO PETROLEO

La OPEP sigue sin resolver sus discrepancias sobre los recortes

Los delegados de Ia OPEP enviaron el 28 de noviembre una
propuesta de produccion a los 14 ministros del grupo de
productores para que se aprobara en la reunidon que la orga-
nizacion celebro el 30 de noviembre. Sin embargo, pese a
las casi 11 horas de reuniones, la asociacion no ha conse-
guido resolver la complicada cuestion de las cuotas indivi-
duales de cada pais. Un delegado de la OPEP, que realizd
sus declaraciones bajo condicion de anonimato, sefialaba
que estas cuestiones aun las tienen que resolver los minis-
tros. “Los ministros van a ser los que definan estas cifras”,
indicaba. “Han acordado las mismas decisiones que se al-
canzaron en Argelia, con algunas aclaraciones. Lo que se
propuso en Argelia se ha negociado aqui y han alcanzado
un consenso general. Se lo entregaran a los ministros, que
tomaran una decision”.

Irak e Iran han solicitado exenciones de cualquier congela-
cion o recorte de la produccion de la OPEP, pero Arabia
Saudi, el mayor productor de la organizacion, no se muestra
dispuesto a conceder estas exenciones y defiende que los
posibles recortes se repartan de un modo igualitario y
transparente.

La OPEP estd intentando llevar a cabo lo que seria su
primer recorte coordinado desde 2008 para ayudar a
acelerar el proceso de reajuste del mercado, pero hay
profundas discrepancias respecto a las cuotas de cada
pais, las solicitudes de exenciones de ciertos miembros
y las cifras de produccion que deben utilizarse, pese a
tres rondas de negociaciones técnicas y varias nego-
ciaciones entre ministros. “Las principales diferencias
que se habian observado en Argel en septiembre vuel-
ven a complicar las posibilidades de que se cierre un
acuerdo de entidad”, ha declarado Joe McMonigle, ana-
lista de Hedgeye.

El acuerdo de Argel fijé un techo para el grupo de 32,5-
33 millones de barriles diarios, lo que supondria una rebaja
de 640.000-1.140.000 barriles diarios respecto a los niveles

de octubre, segun las estimaciones de la propia OPEP. Las
fuentes consultadas han indicado que los delegados esta-
ban intentando definir una complicada férmula que incluiria
diversos niveles de produccién y cuotas de mercado regis-
trados desde 2005 como base para asignar los recortes y
hacer que salgan las cuentas.

La reunion técnica sustituyod a otra que se habia programa-
do entre la OPEP y los principales paises productores no
pertenecientes a la OPEP, entre los que se cuentan Rusia,
Azerbaiyan y Kazajistan, a los que la organizacion esta in-
tentando convencer para que se adhieran a su estrategia
de congelacion de la produccion. Sin embargo, mientras la
OPEP todavia no ha conseguido alcanzar un acuerdo entre
Sus propios miembros pese a las dos rondas anteriores de
reuniones técnicas y varias reuniones entre los ministerios
individuales, Arabia Saudi declard que no iba a participar, lo
que en Ultima instancia obligd a la organizacion a cancelar
el encuentro en su totalidad.

El reciente incremento de la produccién de Libia y Ia posi-
bilidad de un repunte de la produccion de Nigeria, unido al
maximo de produccion de Rusia, obligarian a la OPEP a te-
ner que aplicar un recorte significativo de la produccién
para tener un efecto real en el mercado. Aun asi, el minis-
tro de Energia de Arabia Saudi, Khalid al-Falih, ha querido
enfriar los animos respecto a un posible acuerdo de la
OPEP y afirmado que el mercado ya estd reajustdndose
por si mismo.

“Esperamos que la demanda se recupere en 2017, tras lo
que los precios se estabilizaran, y esto es algo que ocurrird
sin que intervenga la OPEP”, ha declarado Al-Fatih a repor-
teros presentes en la sede de Saudi Aramco. “No tenemos
una ruta Unica [...] para la reunion de la OPEP”.

Torbjorn Kjus, analista del noruego DNB Bank, sefialaba
por su parte: “Todos los miembros tienen que alcanzar
un acuerdo de accion colectiva, comprometerse a repar-

PRODUCCION DE LA OPEP: DESGLOSE POR PAISES (MMbd)

Pais Octubre Septiembre Agosto
Algeria 1,10 1,10 1,10
Angola 1,47 1,73 1,76
Ecuador 0,52 0,51 0,51
Gabon** 0,20 0,21 0,22
Indonesia* 0,73 0,73 0,73
Iran 3,67 3,65 3,63
Iraq 4,56 4,40 4,32
Kuwait 2,81 2,80 2,79
Libya 0,53 0,34 0,23
Nigeria 1,68 1,49 1,43
Qatar 0,64 0,64 0,66
Saudi Arabia 10,53 10,55 10,66
UAE 3,01 2,99 2,97
Venezuela 2,09 2,10 2,12
Total 33,54 33,24 33,13

*La OPEP readmite a Indonesia como pais miembro el 1 de enero de 2016.
**Gabon volvio a formar parte de Ia OPEP el 1 de julio de 2016.
Fuente: Platts

Julio Junio Mayo Abril Marzo
1,10 1,10 1,08 1,10 1,10
1,76 1,74 1,74 1,79 1,80
0,54 0,54 0,54 0,53 0,54
0,22 - - - -
0,73 0,73 0,73 0,73 0,71
3,63 3,63 3,55 3,38 3,23
4,33 4,23 4,25 4,31 4,16
2,78 2,78 2,76 2,68 2,78
0,27 0,31 0,25 0,33 0,32
1,50 1,57 1,42 1,67 1,75
0,66 0,66 0,66 0,66 0,66
10,50 10,33 10,25 10,18 10,20
2,97 2,96 2,93 2,85 2,80
2,13 2,15 2,27 2,31 2,33
33,12 32,73 32,43 32,52 32,38
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tir Ia carga de los recortes, y hacerlo de un modo trans-
parente y que tenga credibilidad en el mercado”. “El lti-
mo requisito, por supuesto, es de una importancia clave
para conseguir que los recortes tengan un efecto sobre
los precios”.

Irdn, que ha informado a la OPEP de que en octubre pro-
dujo 3,92 millones de barriles diarios, ha insistido en que
tiene derecho a recuperar la cuota de mercado que tenia
antes de las sanciones, de unos 4 millones de barriles
diarios, antes de acordar limitaciones de la produccion.

Por su parte, Irak, que afirma haber producido 4,78 millo-
nes de barriles diarios durante el mes, argumenta que
tiene derecho a una exencion porque esta luchando con-
tra el Estado Isldmico en nombre del mundo. Las cifras
que han proporcionado ambos paises sobre si mismos
son muy superiores a las estimaciones de organismos
independientes. Arabia Saudi y otros miembros de Ia
OPEP siguen insistiendo en utilizar estimaciones inde-
pendientes, mientras que Irak, Irdn y Venezuela se han
quejado de que estas estimaciones son mas bajas que
su produccion real.

El acuerdo de Petrocaribe se desintegra con Ia negativa situacion

La petrolera estatal venezolana PDVSA esta teniendo
problemas para cumplir con los compromisos de sumi-
nistro de crudo y productos refinados a 18 naciones del
Caribe y Centroameérica establecidos en el acuerdo de
Petrocaribe. Introducida en 2005, la iniciativa concede
condiciones de pago preferencial en el suministro de pe-
troleo a los paises que adquieran productos de PDVSA,
dependiendo el precio en los mercados internacionales,
y permite ampliar el periodo de pago de algunos de los
envios hasta casi 15 afios.

No obstante, un importante directivo de PDVSA ex-
plico a S&P Global Platts en noviembre que los envios a
los miembros de Petrocaribe podrian retroceder un 40%
en 2017 a causa de la caida de la produccion petrolera
de la empresa y los problemas con el flujo de caja a los
que se enfrenta.

En enero de 2015 la refineria dominicana Refidomsa
saldo la deuda que tenia con PDVSA desde hacia afios
por los envios de petréleo realizados mediante el acuer-
do de Petrocaribe cuando |Ia venezolana, ya de por si
bajo presion financiera, solicitd un pago adelantado a
cambio de un considerable descuento. Segun un informe
de auditoria, Ia Republica Dominicana abond la mitad de
la deuda de 4.000 millones de ddlares que habia acumu-
lado hasta entonces.

A medida que los problemas financieros de Venezuela
se agravan, aumenta el nimero de interesados en adquirir
los activos de PDVSA, aunque la empresa no ha dado
muestras de querer vender. PDVSA posee el 49% de Ia re-
fineria de 36.000 barriles diarios de Refidomsa. El presi-
dente de Refidomsa, Félix Jiménez, afirmdé en noviembre
que distintas compafiias nacionales e internacionales, al-
gunas procedentes incluso de Europa y Asia, asi como re-

presentantes de gobiernos extranjeros, han mostrado in-
terés en hacerse con la participacion de Venezuela en las
instalaciones.

Sillega a ponerse en venta, el Gobierno de la
Republica Dominicana “ejercerd su derecho prioritario en
la compra de la participacion”, sefialé una portavoz de
Refidomsa, Isaolym Mieses. Estas declaraciones reflejan
las realizadas por Jiménez recientemente al diario
El Caribe, donde explicé que la venta podria verse motiva-
da por la situacion financiera de Venezuela y “las deudas
e intereses que nadie cree que puedan pagar”. “Creo que
seria muy positivo para la Republica Dominicana”, afiadio
en referencia a la posible compra de la participacion ve-
nezolana en la compafiia.

En el pasado Refidomsa ha recibido un flujo constante
de crudo de Venezuela como parte del acuerdo de
Petrocaribe. Sin embargo, un integrante del mercado de
productos refinados de Latinoameérica afirmo que en estos
momentos los envios de crudo de PDVSA a Ia refineria son
casi inexistentes.

Refidomsa no es |a Unica que estd sufriendo el
incumplimiento de los compromisos de PDVSA. En
Jamaica, |a unidad de 35.000 barriles diarios de
Petrojam tendrd que tomar una decision dentro de poco
sobre el futuro de la participacion que PDV Caribe posee
en la compaiiia. El director general de la empresa,
Winston Watson, declaré en septiembre ante un comité
legislativo que el Gobierno del pais, que controla el 51%
de la refineria, quiere que Venezuela cumpla con su pro-
mesa de modernizar y expandir Ias instalaciones. “Si se
niegan, tendremos que recurrir al mercado y buscar un
nuevo inversor”, sefiald, segun un reportaje publicado en
el Jamaica Observer.

La presion politica podria obligar a un descenso gradual de los precios

del crudo argentino

Varios analistas declararon en noviembre que el Gobierno
argentino estd tratando de reducir los precios nacionales
del petroleo para ajustarlos a los estandares internaciona-
les, un proceso que probablemente se lleve a cabo de for-

ma gradual para limitar el impacto sobre la tasa de empleo,
las inversiones, la produccion y la tension social. Las refi-
nerias comunicaron a los productores de petroleo que los
precios del crudo disminuirian hasta un 30% para situarse

Copyright © 2016 S&P Global Platts, filial de S&P Global. Todos los derechos reservados. N



ENERGY ECONOMIST DICIEMBRE 2016

NOTICIAS DEL MERCADO PETROLEQ / GAS

a alrededor de 45 US$/barril frente a los 62 US$/barril de la
produccién de noviembre y diciembre, lo que hizo que las
compafiias lanzaran una advertencia ante un posible des-
censo de las inversiones y la produccion.

No cabe duda de que el Gobierno planea alinear los
precios nacionales con los del crudo estadounidense West
Texas Intermediate, la referencia internacional empleada
en Argentina. El Ejecutivo conservador de Mauricio Macri
anuncio que ese era su objetivo incluso antes de llegar a
la presidencia hace un afio para poner fin a una década de
precios en conflicto con los valores de referencia interna-
cionales. Lo que queda por resolver ahora es cuando y
como podrad conseguir la paridad de importacion.

“Habra que ver si el Gobierno nacional puede hacerlo
realmente lo antes posible, que es lo que quiere”, comenta
Hugo Giampaoli, socio de Giga Consulting, una asesoria del
sector del petrdleo radicada en Argentina. “O si las provin-
ciasy los sindicatos tienen el poder suficiente para retra-
sarlo”. Las provincias y los sindicatos son los mayores obs-
taculos a los que se enfrenta Macri para conseguir la con-
vergencia de los precios.

De acuerdo con Federico MacDougall, director de la
asesoria de servicios financieros First Corporate Finance
Advisors en Buenos Aires, un recorte drastico de los pre-
cios reduciria los ingresos fiscales de las provincias produc-
toras de petrdleo y ocasionaria una ola de despidos. De es-
tas batallas, el analista cree que la mas facil de ganar sera
contra los sindicatos, que entienden que los costes del tra-
bajo no son sostenibles y podrian provocar despidos si las
petroleras disminuyen Ias actividades de perforacion.
Segun sus cdlculos, los operarios de la industria de servi-
cios del petréleo ganan cuatro veces mas que los trabaja-
dores de otros sectores.

No obstante, los gobernadores de las provincias que
mas petroleo producen, como Chubut y Neuquén, han
prometido hacer todo lo posible por defender los elevados
precios del petroleo local porque temen que un descenso
afecte a los impuestos que recaudan. “La contraccion del
precio del petréleo podria marcar la diferencia entre la

sostenibilidad financiera o la quiebra”, afirma MacDougall.
Ante esta posibilidad, el analista prevé que Macri introduz-
ca una reduccion gradual de los precios con un recorte ini-
cial hasta 50-55 US$/barril que ird seguido de descensos
mensuales hasta que los precios alcancen el nivel de pari-
dad con el WTI en 2017. La bajada ayudara al Gobierno na-
cional a limitar la inflacidn, que se encuentra ahora mismo
en torno al 40%, gracias al descenso de los precios del
diésel y la gasolina.

MacDougall cree que el Gobierno ofrecerd financiacion
adicional a las provincias y establecerd acuerdos con las
empresas para mantener las tasas de empleo durante al
menos seis meses, mientras se ajustan al retroceso de los
ingresos provocado por la contraccién de los precios para
aliviar asi el impacto.

A pesar de todo, esta previsto que la produccién petro-
lera se recupere a largo plazo, 3 medida que los inversores
aprovechan la facilidad de planear sus actividades a partir
de los precios del mercado en lugar de enfrentarse a la in-
certidumbre que conllevan los acuerdos politicos entre pro-
ductores y refinerias.

Giampaoli afirma que los productores ya han descon-
tado el descenso hasta el nivel de paridad, lo que se refle-
ja en el recuento de plataformas de perforacidony en la
produccidn. Segun datos de la empresa de servicios del
petréleo Baker Hughes, el pais contaba con 69 platafor-
mas activas en octubre, en contraste con las 105 de un
afio antes. Por su parte, cifras del Instituto Argentino del
Petréleo y del Gas revelan que la produccion petrolera
menguo un 3,1% hasta 512.825 barriles diarios en septiem-
bre en comparacién con los 529.280 barriles diarios del
afo anterior, aunque en 2015 se mantuvo estable respecto
a los volumenes de 2014.

El regreso a los precios de mercado proporcionaria a
las empresas un mayor poder para reducir los costes del
trabajo y los servicios en yacimientos debido a la amenaza
de despidos si decae el ritmo de las operaciones de perfo-
raciény la produccion. “Es una buena oportunidad para
que la industria optimice los costes”, asegura Giampaoli.

Uruguay reconsidera la posibilidad de construir una terminal de GNL

Uruguay planea analizar tanto el coste de construir una ter-
minal flotante de regasificacion como la posible demanda
de GNL antes de seqguir adelante con el proyecto, que lleva
mas de un afo de retraso. “Lo que estamos haciendo es
considerar todos los factores para determinar si el proyecto
resulta viable en nuestro pais”, declard la ministra de indus-
tria, energia y mineria Carolina Cosse en Montevideo.

Cosse explico que, para tomar una decision, el
Gobierno recibira pujas de posibles consumidores y ofertas
de cuatro empresas precualificadas para la construccion
de las infraestructuras de la terminal en el puerto de
Montevideo. La ministra afiadid que el Gobierno deberia ser
capaz de determinar el coste y los posibles volumenes de
venta del proyecto a raiz de esta informacion, lo que le per-
mitird decidir si la terminal es necesaria y si sus operacio-
nes resultarian rentables.

El proyecto podria no salir adelante finalmente, ya que
no existe ningin compromiso vinculante para el tamafio de
la terminal o su puesta en marcha.

Gas Sayago, un consorcio formado por la petrolera es-
tatal uruguaya Ancapa y la eléctrica UTE, tiene hasta finales
de este afio para acordar con la japonesa Mitsui 0.S.K. Lines
(MOL) Ia entrega de la terminal flotante. La terminal tendria
una capacidad de almacenamiento de 263.000 metros cu-
bicos y estd disefiada tanto para cargar como para descar-
gar suministros, de modo que Gas Sayago podria exportar
excedentes en petroleros a los posibles clientes ya identifi-
cados, incluido Brasil.

El proyecto de GNL quedd detenido el afio pasado
por retrasos en la construccion y el abandono de los
contratistas. Los planes sufrieron otro importante revés
cuando Argentina empez6 a cuestionar si participar en
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el proyecto e incluso si comprar suministros, un factor
esencial para la continuacion del proyecto. Argentina
declard en un primer momento que compraria el 70% de
los 10 millones de metros cubicos diarios de capacidad
de envio, lo que ayudaria a Uruguay a ganar tiempo y
ampliar la capacidad de distribucion y transporte por
gasoducto necesaria para avivar su propia demanda de
03s, que en estos momentos es inferior a un millén de
metros cubicos diarios.

Cuando Uruguay presento la propuesta de construc-
cion de la terminal por primera vez en 2008, |3 idea era
emplear el gas como combustible de sustitucién para
su matriz energética, dominada por energia hidroeléc-
trica. En aquel momento el Gobierno estimaba que el
consumo de las centrales eléctricas rondaria los 5 millo-
nes de metros cubicos diarios. No obstante, Cosse se-
fialéd que desde entonces la capacidad de energia edlica
se ha disparado y esta previsto que llegue a los
1.500 MW en 2017, por encima de los 900 MW previstos
inicialmente para ese afio. Asimismo, el crecimiento de
la demanda eléctrica se ha ralentizado hasta el 1% anual
frente al 4% de 2013.

Gracias a la combinacién de fuentes energéticas,
Uruguay no ha tenido que importar electricidad a lo largo
de los ultimos tres afios y se ha convertido en un exporta-
dor neto que vende en torno al 10% de su produccion, es-
pecialmente a Argentina. “Las previsiones de crecimiento
de la demanda nacional empeoraron y la cantidad de
energia renovable producida se incrementd”, aclard Cosse.
Las hipotesis sobre la necesidad o no de la terminal de
GNL han cambiado.

El presidente uruguayo Tabaré Vazquez declard en
octubre que la clave para avanzar con el proyecto es la
firma de un acuerdo de venta de suministro a
Argentina. Vazquez dijo temer que Argentina recorte
las importaciones de gas a medida que pone en mar-
cha la explotacion de los grandes recursos de gas de
lutita y gas en formaciones de baja permeabilidad pre-
sentes en el pais. Argentina quiere eliminar las impor-
taciones de GNL para 2021-2022, pero el alza de |a de-
manda hace de este un objetivo bastante ambicioso.

El pais también importa gas de Bolivia y GNL regasifi-
cado de Chile para cubrir el déficit del 30% que existe
en el consumo de gas.

Informe: Estados Unidos y Canada lideraran el gasto en GNL

Estados Unidos y Canada parecen ir camino de ser
los mayores consumidores de la “proxima ola” de
proyectos mundiales de GNL, debido a que el des-
censo de los costes de desarrollo y la proximidad a
los importadores de Sudamérica y Europa sentaradn
la base de la ventaja competitiva de Norteamérica,
segun un informe publicado en Energy Insights, de
McKinsey & Co. Energy Insights pronostica que
Estados Unidos y Canadd pondran en marcha 50 tre-
nes de licuefaccion, lo que supondrd mas de tres
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cuartos de la cifra total de nuevos trenes previstos
en la proxima década.

Esto equivaldria a un 55% del gasto de capital previs-
to en el sector del GNL en todo el mundo de aqui a 2026,

0 entre 80.000 y 100.000 millones de dolares, si se tie-
nen en cuenta los posibles recortes de los costes conse-
cuencia de las mejoras tecnoldgicas y el incremento de
la eficiencia, segun explica Pietro Dalpane, analista de
Energy Insights.

Berend Heringa, vicepresidente de analisis del merca-
do de Energy Insights, ha declarado en una entrevista que
el estudio incluye los proyectos de exportacion de GNL,
tanto los que estan en fase de planificacion como los que
se estan construyendo, que resultarian rentables con un
precio de 7-9 US$/MMBtu. Segun Hering, en torno a la mi-
tad de los proyectos de exportacion no “proporcionarian
beneficios” con los precios del GNL dentro de esta horqui-
lla en torno a 2019.

Ultimamente se ha dado una reduccién del volumen de
decisiones definitivas de inversiones para proyectos de
GNL porque los desarrolladores estan esperando para
comprobar si se reajusta la acumulacion de suministro
mundial que esta lastrando los precios del gas natural.
“Hasta que se ajuste el equilibrio entre la oferta y la de-
manda, todo el mundo estd esperando porque no hay mo-
tivo para que nadie firme un contrato ahora mismo”, indica
Heringa. “Las grandes decisiones definitivas de inversion
solo se produciran si alguien garantiza los precios y los
volumenes para un plazo de 5, 10 0 15 afios, y hoy por hoy
esto no estd ocurriendo”.

Energy Insights opina que el mercado comenzar a re-
cobrar el equilibrio entre 2023 y 2025, lo que requiere que
los proyectos de exportacion intenten subirse a la “segunda
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ola” para alcanzar un volumen positivo de decisiones defi-
nitivas de inversion en 2019 0 2020, segun Dalpane.

Por otro lado, esta previsto que el resto del mundo re-
baje el gasto en proyectos de exportacion de GNL porque
son menos los proyectos que se consideran comercialmen-

te viables en un mercado de bajo coste y definido por un
exceso de suministro. Incluso Australia, que domina la ex-
pansion actual, va a rebajar el ritmo de gasto como reac-
cion a los elevados costes de desarrollo y la escasez de su-
ministro de gas natural, segun se indica en el estudio.

Las negociaciones de Marrakech, un leve avance respecto al Acuerdo

de Paris

La Asociacion Internacional de Comercio de Emisiones
(IETA, por sus siglas en inglés) ha informado de que las
negociaciones sobre el cambio climatico que la
Conferencia de las Partes de las Naciones Unidas celebro
del 7 al 18 de noviembre dejo ciertos avances en la defini-
cion de las reglas de funcionamiento del Acuerdo sobre
Cambio Climatico de Paris. Aunque el resultado de las
elecciones del 8 de noviembre en Estados Unidos ha sus-
citado muchos rumores en torno al efecto que podria te-
ner sobre el Acuerdo de Paris, los asistentes declararon
que la entrada en vigor legal del acuerdo el 4 de noviem-
bre habia ayudado a centrar la estrategia en torno a las re-
glas detalladas para hacer que el acuerdo cobre una di-
mension operativa.

La victoria de Donald Trump en las elecciones de
Estados Unidos “arrojé una sombra sobre las carpas de la
Conferencia de Partes en el primer miércoles del encuen-
tro”, segun afirman desde la IETA, con sede en Ginebra, que
recuerda las amenazas de Trump de acabar con el Acuerdo
de Paris. “El futuro de la participacion de Estados Unidos en
Paris ha motivado muchos rumores ultimamente, pero cabe
sefialar que, tanto con Ia participacion de Estados Unidos
como sin ella, el Acuerdo de Paris va a seqguir en vigor, igual
que actualmente”, indica la IETA.

La cumbre de Marrakech es la 222 Conferencia de las
Partes de la Convencién Marco de las Naciones Unidas so-
bre el Cambio Climatico, segun la cual 195 paises alcanza-
ron un acuerdo de ambito mundial para limitar las emisio-
nes de gases de efecto invernadero en la reunién celebrada
el aflo pasado en Paris. “Independientemente de las dis-
tracciones de la reunion de Marrakech, ha quedado claro
muy rdpidamente que la velocidad con la que se ratificé el
Acuerdo de Paris pillé por sorpresa a la mayoria de las
Partes de la Convencion Marco de las Naciones Unidas so-
bre el Cambio Climatico, y muchas Partes no estaban listas
en esta Conferencia de las Partes para avanzar rumbo a de-
cisiones sobre la implementacion del Acuerdo de Paris”, de-
claran desde la IETA.

“Cuando comenzaron las negociaciones en torno a los
mecanismos de mercado del Acuerdo de Paris, las Partes
volvieron a sus posiciones tradicionales (subrayando las
responsabilidades comunes, pero diferenciadas, vinculando
los compromisos de limitacién de las emisiones a cuestio-
nes financieras...), en lugar de admitir que todavia no esta-
ban listas para poner sobre la mesa propuestas concretas y
detalladas sobre como deberian operar las estructuras de
Paris”, explica. “En cualquier caso, las Partes dieron los pri-
meros pasos (no mas) para el desarrollo de referencias e
instituciones que operaran la totalidad del Acuerdo de

Paris. Identificaron las cuestiones claves y comenzaron a
intercambiar ideas sobre el mejor modo de abordarlas”, se-
fiala la IETA.

El Articulo 6 del Acuerdo de Paris fija el principio de
comercio de emisiones soberanas, o que permite a los
paises cumplir sus compromisos nacionales de reduccion
de emisiones mediante el comercio de unidades de emi-
siones entre fronteras y sienta asi la base de un sistema
de comercio internacional de emisiones para los paises
que lo quieran.

La cumbre de Marrakech se ha celebrado demasiado
poco tiempo después de la ratificacion del Acuerdo de Paris
para que se registrara un avance material en sus normas
operativas, segun la IETA, lo que supone que la mayoria de
las tareas sigue pendiente de aqui hasta finales de 2018,
cuando ya deberian haberse tomado decisiones de acuerdo
con lo estipulado en el Articulo 6. “En estos dos afios hay
tantos aspectos técnicos del Articulo 6 por finalizar... Si los
comparamos con los cuatro afios que tardd en definirse la
arquitectura del Protocolo de Kioto, Ia cantidad de trabajo
pendiente intimida”, afirman desde la IETA.

La asociacion indica que el marco de comercio interna-
cional de emisiones debe incluir tareas sobre reglas conta-
bles, registros de emisiones y criterios para definir las re-
glas que rijan Ia verificacion de que las reducciones de las
emisiones vienen a afiadirse a las ya habituales.

y el de Aplicacion Conjunta, pendientes de resolucién en
esta reunion y otras futuras, el proceso quiza no sea tan ra-
pido como cabria esperar”, explica la asociacion, en refe-
rencia a los sistemas de Naciones Unidas que crean crédi-
tos a partir de los proyectos de reduccion de emisiones en
los paises en vias de desarrollo (en el caso del Mecanismo
de desarrollo limpio) y en los industrializados (en el de la
Aplicacion conjunta).

“Aun asi, son muchos los que siguen teniendo una pos-
tura optimista y recuerdan que gran parte de la propiedad
intelectual creada para Kioto puede ‘trasladarse’ sin proble-
mas al Acuerdo de Paris”, segun la IETA. “Las Partes no van
a empezar desde cero el disefio del ‘mecanismo de mitiga-
cion de emisiones’ descrito en el Articulo 6.4. La duda es
cémo sacarle el mayor partido a lo que ya se hizo en su mo-
mento y mejorar el mecanismo de la estructura del Acuerdo
de Paris, en el que todas las Partes realizan su propia con-
tribucion nacional”, explica la IETA.

“En ultima instancis, la Conferencia de Ias Partes se
puede considerar una reunion que ha conseguido aunar las
fuerzas de las Partes, indicarles el rumbo correcto a seguir
y fijar un programa y unos plazos para los trabajos a reali-
zar”, concluye.
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Momento decisivo en |a OPEP

El crudo de referencia internacional Dated Brent cayd casi

2 US$/barril respecto al dia anterior hasta situarse a

45,785 US$/barril el 29 de noviembre, antes el encuentro de
la OPEP celebrado el 30 del mismo mes en Viena. Las reu-
niones técnicas organizadas para intentar decidir como re-
partir los recortes de produccion propuestos entre los dis-
tintos miembros no acabaron con ningun acuerdo, asi que
los ministros se vieron obligados a abordar el problema
personalmente.

El precio del crudo experimentd un aumento durante el
mes hasta llegar a 47,675 US$/barril el 24 de noviembre,
cuando la tensién entre los miembros de la OPEP se volvié
mas marcada. No obstante, los futuros del crudo se incre-
mentaron con las compraventas realizadas en Asia la tarde
del dia 30 a raiz de las declaraciones de Iran a favor de un
acuerdo tan solo unas horas antes de que comenzara el en-
cuentro. A las 3:38 de la tarde en Singapur (07:38 GMT) los
futuros del Brent para enero en ICE se alzaron 0,61 US$ o un
1,32% frente a los 46,99 US$/barril del 29 de noviembre,
mientras que el crudo ligero y dulce para enero en NYMEX
ascendid 0,57 US$ o un 1,26% hasta 45,8 US$/barril.

El ministro del petréleo de Iran, Bijan Zanganeh, declaré
el miércoles por la mafiana que habia recibido “propuestas
aceptables” antes del inicio del encuentro programado para
ese mismo dia. No obstante, Zanganeh rechazo la idea de
recortar la produccion irani. “Eso no es negociable”.

Varios analistas explicaron a S&P Global Platts antes de

la reunion que los ministros de los miembros de la OPEP es-
tudiarian la recomendacion de eliminar 1,2 millones de ba-
rriles diarios de su produccion total de octubre, tal y como
determinaron fuentes secundarias, con la excepcion de
Angola, Libia y Nigeria. Las ultimas cifras secundarias dis-
ponibles revelan que la produccion de la OPEP se incremen-
t6 hasta batir un nuevo récord en octubre con 33,54 millo-
nes de barriles diarios.

La recuperacion de la actividad en Libia, un pais ahoga-
do por los conflictos, contribuy6 a alzar la produccion de la
organizacion de manera significativa y consiguié compen-
sar con creces el mantenimiento de los yacimientos en
Angola. El aumento de 300.000 barriles diarios respecto al
mes de septiembre marca la quinta subida mensual conse-
cutiva de la produccion. No obstante, tanto Nigeria como
Libia han sufrido contracciones desde entonces.

Mercados del gas
El GNL al contado en Asia Pacifico parece haber llegado a
un maximo en noviembre. El marcador Japdn-Corea del Sur
de Platts crecid de manera constante de los 5,35 US$/
MMBtu de comienzos de septiembre hasta situarse a
7,325 US$/MMBtu el 11 de noviembre. Sin embargo, el 24 del
mismo mes retrocedio hasta 7,05 US$/MMBtu y el dia 29
acabo a 7,15 US$/MMBtu.

Las transacciones acordadas recientemente parecen
haber saciado la demanda mas urgente para el invierno.

RECUENTO MUNDIAL DE PLATAFORMAS (mediamensual)  DATED BRENT (US$/b)
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Fuente: Baker Hughes Fuente: Platts Global Alert
PREVISION DE PETROLEO (MMbd)
Recurso a la Cambios en la oferta de los LGN de la Demanda total Cambios en Equilibrio de la
OPEP paises no miembros de la OPEP OPEP mundial de petréleo la demanda oferta y la demanda
(fuera de lIa OPEP)
Estimaciones de noviembre de 2016 para 2016 (MMbd)
EIA 32,54 -0,61 0,18 95,40 1,33 -1,76
IEA 32,70 0,90 0,20 96,30 1,30 -0,20
OPEP 31,90 -0,80 0,20 94,40 1,20 -1,80
Estimaciones de noviembre de 2016 para 2017 (MMbd)
EIA 33,26 0,32 0,23 96,92 1,52 -0,97
IEA 33,30 0,50 0,10 97,50 1,20 -0,60
OPEP 32,70 0,20 0,10 95,50 1,10 -0,80

El equilibrio de Ia oferta y la demanda es la variacion en Ia oferta de los paises no pertenecientes a la OPEP, mas la variacion en el suministro de liquidos del gas natural,
menos I3 variaciones en la demanda: un nimero positivo que implica que los recursos exceden a la demanda. La OPEP proporciona datos que combinan los LGN de la
OPEP y los biocombustibles de todo el mundo. El conjunto de todos ellos figura debajo de “Cambios en los LGN de Ia OPEP”. El rétulo “Cambios en la oferta de los paises no
miembros de la OPEP” incluye los datos de la EIA y la IEA de todos los biocombustibles del mundo..

Fuentes: EIA, IEA, OPEP
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CURVA FORWARD DE DATED BRENT - PLATTS (US$/b)
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Fuente: Platts Coal Trader, Coal Trader International
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COMPARATIVA DE PRODUCTOS DEL PETROLEO: 25 DE NOVIEMBRE DE 2016 (US$/b)

WTI Cushing mes vista: 46,66 Brent mes vista: 48,43 Dubai mes vista: 45,92

CIF NY FOB Raterdam barcaza

Sin plomo 93 0,3% barcaza 66,73 Gasolina Premium 10 ppm 55,72
NUm. 2 barcaza 56,99 Gasoleo 0,1% 56,50
Num. 2 barcaza 58,88 Queroseno 57,82
Num. 6 3% NY cargamento spot 40,94 Combustoleo 3,5% 39,80

ASIA

EUA
III III ~ IIII

FOB Singapur
Gasolina 92 sin plomo 58,27
Gasodleo regular 0,5% azufre 57,99
Queroseno 58,49
HSFO 180 CST 44,62

FOB Golfo de Estados Unidos

Sin plomo 93 (maritimo) 64,58

NUm. 2 (maritimo) 55,41

Queroseno de grado 54 (maritimo) 58,77

NUm. 6 3,5% 40,92

Fuente: Platts Global Alert
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COMPARATIVA DE COSTESAUNMES VISTAEN EL
NOROESTE DE EUROPA, GANANCIAS/PERDIDAS (US$/MWh)
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COMPARATIVA DE COSTES A UN TRIMESTRE VISTAEN
EL NOROESTE DE EUROPA, GANANCIAS/PERDIDAS
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COMPARATIVA DE COSTES DEL COMBUSTIBLE EN
ISONE (US$/MMBtu)
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Fuente: Platts

Nota sobre los graficos de Europa: Los datos del carbono y el gas se basan en una tasa tipica de 101,5 y 55 kg CO./MMBtu respectivamente; rendimiento de las centrales
de gas: un 49% en Reino Unido y un 54% en Europa occidental; rendimiento de Ias plantas de carbdn: un 34% en todas Ias instalaciones. Precio de referencia del carbon en
Amsterdam, Réterdam y Amberes (ARA). Para obtener informacion sobre la metodologia visite www.platts.com.

Nota sobre los graficos de Estados Unidos: Los datos para la generacion de carbon y gas natural se basan en tasas tipicas de calor de 9.800 Btu/kWh y 7.800 Btu/kWh;
sin control de emisiones NOx en las centrales de carbon, lo que da lugar a 0.6 Ib/MMBtu NOx; los carbones de referencia cumplen especificaciones semejantes a los de la
NYMEX'y los carbones CSX-Big Sandy/Kanawha Apalaches Centrales. La mercancia se transporta en barcaza hasta Cincinnati y en tren hasta Atlanta, respectivamente.

Para obtener informacion sobre la metodologia visite www.platts.com.

COMPARATIVA DE MATERIAS PRIMAS PARA LA GENERACION DE ENERGIA: 25DE NOVIEMBRE DE 2016 (US$/MMBtu)

EUA

El valor japonés JCC muestra los precios CIF
disponibles que han sido publicados por el
Ministerio de Hacienda y convertidos a
dolares estadounidenses por MMBtu. El resto
de valores reflejan Ia Ultima evaluacion de
Platts a un mes vista para los productos de
cada region (convertidos a dolares
estadounidenses por MMBtu).

Combustdleo 1% azufre del puerto de NY 6,78 Combustoleo noroeste Europa 6,76 Combustéleo Singapur 7,74
Gas Henry Hub 2,76 Gas NBP 5,88 GNL JCC Japodn 7,09
Carbon ARA 3,41 Carbdn Qinhuangdao 4,54

— I III

ASIA

Fuente: Platts LNG Daily
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La taiwanesa CPC adquiri6 dos o tres cargamentos para
diciembre y enero y también se registraron algunas com-
pras en Japon. Al mismo tiempo, desde el punto de vista de
la oferta, Gorgon LNG en Australia demostré contar con dis-
ponibilidad adicional, también presente en |a costa esta-
dounidense del golfo de México.

La posibilidad de hacer recargas en Europa fue otra de
las opciones consideradas, teniendo en cuenta el diferen-
cial entre los precios del gas terrestre y los del GNL entre-
gado en Asia. Sin embargo, no llegd a materializarse dada la
reducida disponibilidad en el Atladntico. Muchos esperaban
también que el frente frio que afecté al norte de Asia hacia
finales de mes avivara la demanda debido a una contrac-
cion de las existencias mas rdpida de lo previsto.

El marcador JKM de Platts para los envios de diciembre
se establecio a una media de 7,03 US$/MMBtu entre el 17 de
octubre y el 15 de noviembre, lo que supone un ascenso in-
termensual del 17,6%. Esto contrasta con los futuros esta-
dounidenses a un mes vista del gas de Henry Hub en
NYMEX, que crecieron un 25,7% interanual pero disminuye-
ron un 4,4% respecto al mes anterior al situarse a
2,909 US$/MMBtu.

Por su parte, el precio FOB Qinhuangdao de Platts del
carbon se incremento un 75,6% interanual durante el perio-
do hasta una media de 4,475 US$/MMBtu. Asimismo, el pre-
cio FOB Singapur de Platts del fueloil 180 CST se situd a una
media de 7,197 US$/MMBtu, un 3,7% por encima del nivel de
un mes antes y un 16,9% mas que en el mismo periodo de
2015.

Los futuros del gas en Estados Unidos se reforzaron a
finales de noviembre y el contrato de enero se fijo el dia 29
a 3,315 US$/MMBLtu, un nivel considerable si se tienen en
cuenta los precios de los ultimos meses pero que, a pesar
de todo, se situd por debajo del maximo del mes. El 29 de
noviembre las previsiones de 8 a 14 dias del Servicio
Meteoroldgico Nacional reflejaron unas temperaturas infe-
riores a la media en toda la mitad oeste de Estados Unidos
y en la mayoria de los grandes centros urbanos de la zona
norte del centro oeste, los Grandes Lagos y el noreste.

Segun los calculos de la agencia estadounidense de in-
formacion energética Energy Information Administration
(EIA), el gas almacenado en el pais sumo 4.045 MMpc el 18
de noviembre. La retirada de 2.000 MMpc fue una sorpresa
puesto que en estas fechas el afio pasado se inyectaron
10.000 MMpc de gas. No obstante, los datos de Ia EIA reve-
lan que la cifra del mes pasado es muy inferior a la media
de cinco afios de 27.000 MMpc.

Los precios a un mes vista del NBP disminuyeron desde
los 6,483 US$/MMBtu del 1 de noviembre hasta situarse a
6,096 US$/MMBtu el dia 29 tras haberse establecido por
debajo de 6 US$/MMBtu a mediados de mes. Aunque el sis-
tema britdnico mostrd una notable disponibilidad el 29 de
noviembre, los paros imprevistos en los centros de gas de
Noruega hicieron que las importaciones del pais se reduje-
ran hasta 118 millones de metros cubicos diarios frente a
los 124-125 del dia anterior.

El carbon aumenta a pesar de la volatilidad

La evaluacion de Platts del carbon CIF ARA 6.000 kcal/kg
NAR se establecio a 87,1 US$/t el 28 de noviembre,

4,4 US$/t por encima del valor de un mes antes. Los precios

COMPARATIVA DE PRECIOS: EUA (US$/MMBtu)
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El resto de valores reflejan Ia Ultima evaluacion de Platts a un mes
vista para los productos de cada region (convertidos a8 US$/MMBtu).

Fuente: Platts LNG Daily
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Elvalor japonés JCC muestra los precios CIF disponibles que han sido publicados
por el Ministerio de Hacienda y convertidos 8 US$/MMBtu. El resto de valores reflejan
la ultima evaluacion de Platts a un mes vista para los productos de cada region
(convertidos a US$/MMBtu).

Fuente: Platts LNG Daily
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El resto de valores reflejan Ia Ultima evaluacion de Platts a un mes vista para
los productos de cada region (convertidos a US$/MMBtu).

Fuente: Platts LNG Daily

se balancearon durante el mes, uno de los periodos mas
volatiles registrados en los ultimos afios tanto en el merca-
do fisico como en el de valores, en particular en Asia. El
carbon CIF ARA 6.000 Kcal/kg NAR repunté hasta 91 US$/t
el 9 de noviembre, en paralelo al material de 6.600 kcal/kg
GAR Newcastle, que batié un récord de varios afios de anti-
gliedad un dia antes al situarse a 115,5 US$/t gracias a la
fuerte demanda en China.

Esto hizo que muchos cargamentos de distinto origen
se alejaran de la regién ARA (Amsterdam, Réterdam y
Amberes), lo que provocé una reduccion en la disponibili-
dad de carbdn estdndar. Asimismo, las previsiones que
apuntan a que el invierno sera frio en la mayor parte del he-
misferio norte ocasionaron una nueva subida de los precios
de los futuros internacionales y el anuncio de la francesa
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NIVELES EN MERCADO DIARIO DE NORD POOL (EUR/MWh)
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EDF sobre el cierre de cinco de sus 58 reactores nucleares
contribuyo al alza de |a electricidad, lo que empujo a los
margenes dark hacia un punto inferior en Ia curva.

La respuesta de la oferta en Rusia y Colombia fue limi-
tada a causa de una combinacion de problemas logisticos,
pero el aumento de los volumenes empezo a animar a los
vendedores estadounidenses a regresar a los mercados in-
ternacionales y varias fuentes dijeron haber visto carga-
mentos de carbdn de alto contenido en azufre procedente
de la cuenca de lllinois.

No obstante, los compradores se vieron en dificultades
para alcanzar el ascenso de las ofertas cuando a mediados
de mes aumento la presion sobre los margenes dark en
Asiay la Comision Nacional de Desarrollo y Reformas de
China se vio obligada a instar a las mineras del pais a incre-
mentar la produccion.

Esto ocasiond una drastica venta en el mercado de
materias primas Zhengzhou, lo que, a su vez, llevo a los
compradores de las cuencas de Asia y el Atlantico a aban-
donar el mercado y se saldd con Ias caidas mas notables
registradas en los ultimos afios en CIF ARA, Indonesia y

PROMEDIO EN MERCADO DIARIO DEL COSTE MARGINAL
LOCAL DE PJM WEST (US$/MWh)

70
= PJM West Internal Hub durante
60 los picos de demanda
= PJM West Internal Hub durante
50 los picos de demanda
40
30
20
10
0
NOV15 ENE16 MAR16 MAY16 JUL16 SEP16 NOV16

Fuente: Platts

PRECIOS EN MERCADO DIARIO DE EUA (US$/MWh)
80

= Palo Verde ==Mid-C
60

40

20

0
NOV15 ENE16

Fuente: Platts

PROMEDIO EN MERCADO DIARIO DEL COSTE MARGINAL
LOCAL DE ERCOT HOUSTON (US$/MWh)
80

MAR16 MAY16 JUL16

SEP 16

NOV 16

== ERCOT Houston durante
los picos de demanda

== ERCOT Houston fuera

de los picos de demanda

60

40

20

0
NOV15 ENE16
Fuente: Platts

MAR16 MAY16 JUL16

SEP 16

NOV 16

Newcastle. Los precios CIF ARA retrocedieron 9,5 US$ en
tan solo cuatro dias, mientras que el carbon de 6.600 de
Newcastle perdié mas de 22 US$ en 8 dias. Las bajadas ex-
tendieron la preocupacion por posibles impagos e hicieron
que los comerciantes con cargamentos recortaran las
ofertas rapidamente.

A pesar de todo, la confianza cambio una vez mas ante
la amenaza de fuertes nieves en el norte de China que po-
drian reducir hasta un 70% los volimenes del productor
Shenhua en tres grandes puertos en un momento en el que
las existencias en el pais siguen por debajo de la media tra-
dicional de la actual época del afio. Muchos compradores
nacionales quieren continuar acumulando un nivel adecua-
do de existencias antes de la llegada del Afio Nuevo Lunary
se espera que la demanda siga siendo bastante positiva
hasta mediados de diciembre. Los precios del carbon CIF
ARA respondieron con un nuevo ascenso hasta 87,1 US$/t el
28 de noviembre aunque la demanda de los consumidores
se mantuvo a niveles muy reducidos y los Unicos que per-
manecieron en el mercado fueron aquellos que querian cu-
brir posiciones cortas.

Copyright © 2016 S&P Global Platts, filial de S&P Global. Todos los derechos reservados. 19



