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Analisis I: El reload de la politica energética
estadounidense y el tema del cambio climatico

LI FENG /7 CHINA DALY

*Entre el consenso de los analistas para aconsejar a los clientes: si su negocio
depende para su existencia de las subvenciones federales, entonces mejor disefar
un nuevo modelo de negocio. Los republicanos fiscalmente conservadores
comenzaran en el nuevo Congreso un proceso de corte de subvenciones especificas
de la industria. El sector de energias verdes, tan apreciado por el presidente Obama
sera probablemente el primer sector en sentir el apreton.

Un cambio dramatico en el paisaje politico que indudablemente jugarda un papel
principal en la politica energética de Estados Unidos y un precedente para el resto del
mundo, que suele seguir erraticamente los vientos de Washington, sin considerar las pujas
corporativas implicitas en esas politicas. El término en inglés mas repetido para describir la
barrida republicana, la mas importante en unas elecciones de medio mandato desde 1938,
es gridlock, que podemos traducitr como embotellamiento o punto muerto. Con los
resultados de las elecciones, los hechos fundamentales no cambian: Estados Unidos es
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peligrosamente dependiente del petréleo, China y otros pafses hacen enormes progresos en
tecnologias de energfas limpias, los norteamericanos siguen enviando carbono a la
atmosfera.

Aunque, después de afios de crecimiento y un status querido entre muchos en
Washington, el futuro de la industria de energfa renovable americana es incierto. Es porque
el dinero que el gobierno ha venido confiandoles puede desaparecer el 31 de diciembre. El
congreso podria votar para ampliar las subvenciones, pero esto serfa sumamente
improbable. Si se les permite expirar, los incentivos para la energfa renovable volveran a los
viejos créditos fiscales. Dejar que las ayudas expiren llevara a un “significativo declive de las
industrias renovables cuyo resultado seria la pérdida de empleos y la transferencia del liderazgo en energias
limpias”, explicaron asociaciones del sector a técnicos del Congreso. Todos los sector de
energia tarde o temprano veran sus subvenciones fiscales borradas durante los préoximos
dos a cinco afos, sostiene Michael McKenna, republicano, que asesora y realiza relaciones
ptblicas para empresas de energfa para la firma MWR Strategies'. A principios del
proximo afo, el Congreso tendra que dirigir un programa de etanol a base de maiz asi
como el final de los subsidios a las refinerfas.

Con casi 15 millones de americanos sin trabajo y una tasa de paro en torno al 9%
durante 18 meses consecutivos, los responsables de formular politicas estan desesperados
por alimentar la creaciéon de trabajo en una apuesta sobre la energia verde. La
administracién Obama canalizé mas de 90 mil millones de ddlares del estimulo econémico
en tecnologias de energfas limpias, confiando que la inversién se convertiria en una de las
grandes cosas de la economia’. La infusién de dinero se destiné a proyectos como control
del clima en los edificios publicos, construcciéon de plantas para baterfas avanzadas en el
Midwest industrial, financiacién de las usinas de electricidad solar en el desierto de
Mojave y entrenamiento de los trabajadores en energfas verdes.

La enorme inversion federal ha puesto sobre la mesa la obstinada realidad de que el
mercado de productos de energia renovable -y sus trabajadores- esta en su primera infancia.
La administraciéon dice que su inversion en el estimulo ha salvado o creado 225.000
empleos en la industria de energfa verde, un nimero muy bajo si se tiene en cuenta que la
economia perdié 7.5 millones de empleos desde que se produjo la recesion en diciembre de
2007. El crecimiento de la industria ha sido rebajado por el simple hecho econémico que
los combustibles fésiles contintan siendo mas baratos que las energfas renovables. Tantos
los funcionarios de la actual administracién como los ejecutivos de energias verdes dicen
que el negocio no necesita solamente incentivos del gobierno, sino también reglas y
regulaciones que de alguna forma haga que personas y negocios se vuelquen a las energfas
renovables. En 29 estados se han promulgado leyes que ponen benchmarks para la cantidad
de utilities de energia deben generar de fuentes renovables como la edlica o la solar, las
normas varfan enormemente.

Pero con los cortes de gastos, el mantra caera sobre Capitol Hill, el lento
crecimiento del sector renovable puede ser la nueva realidad. Ya en la campafia, varios
candidatos republicanos que han criticado duramente el paquete de estimulo del presidente
Obama en anuncios publicitarios califican la financiaciéon de proyectos edlicos como un
“failed stimulus” (estimulo fallido) que ha hecho perder empleos en beneficio de China.’

Los 4.500 millones de dolares dedicados a la energfa edlica no han levantado tanto
ruido como otros objetivos prioritarios de las criticas como la presidente de la Camara de
Representantes, Nancy Pelosi, y el déficit, pero los ataques son problematicos para una
industria ya golpeada por el desplome de la demanda eléctrica y la caida de los pedidos. “Se

1 Barron’s, “Obama's Green-Collar World Meets Reality”, (19/11)
2 'The Washington Post, “Retrained for green jobs, but still waiting on work”, (22/11)
3 The Wall Street Journal, “Campaigns Rap Wind Power as 'Failed Stinmnins”, (2/11)
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estan utilizando las turbinas edlicas de una forma inadecuada, como arma politica a corto plazo”, dijo
Rob Gramlich, vicepresidente de politicas publicas de la American Wind Energy
Association (AWEA). “Evidentemente, podria daiiar a la industria si permitimos que este mito se
perpetiie”.

Un anuncio publicitario de Austin Scott, que se presentaba para el Congreso en
Georgia frente al democrata Jim Marschall, dice que Marschall voté a favor del “plan de
estimulo de Obama que ha hecho poco por crear empleos en Estados Unidos y ha enviado casi 2.000
millones de ddlares al extranjero par construir turbinas edlicas”. En una campafa por un puesto en
la Camara en Nuevo México, el candidato republicano, Jon Barela, argumenta en un
anuncio que el titular demoécrata, Martin Heinrich, voté a favor de un plan de estimulo
“que ha hecho poco para crear nuevos empleos”. Sigue diciendo que “se pagd a trabajadores chinos para
construir turbinas eolicas. Llame a Martin Heinrich Digale que quiere que le devuelvan su dinero”.

La Administracién Obama usé varios mecanismos en la Ley de Recuperacioén y
Reinversion —que liberé 787.000 millones de ddlares en fondos- para apoyar a la industria
edlica, que instal6 10.000 megawatts en 2009. El paquete de estimulo permitié a los
promotores convertir los créditos fiscales en subsidios en efectivo para proyectos puestos
en marcha o empezados a construir hasta finales de 2010. Los créditos fiscales expiran en
2012.

Al menos una docena de anuncios retratan el gasto del paquete de estimulo en la
energia edlica o en renovables como un ejemplo de despilfarro. Ninguno pide
explicitamente que se cancelen los incentivos una vez que expiren este afio, pero la
asociacion edlica teme que las criticas hagan mas dificil su renovacién. El comité de
campafia del Partido Republicano argumenta que identificé 11 parques edlicos en Estados
Unidos que usaron los subsidios del paquete de estimulo para comprar turbinas, y que 695
de las 982 totales provinieron de proveedores extranjeros. Los republicanos piden mas
firmeza para exigir ‘productos estadounidenses” en los fondos que se liberen del paquete de
estimulo.

La AWEA nego6 la veracidad de la informacion, y dijo que soélo tres de las 33.000
turbinas que ya en Estados Unidos se fabricaron en China y que la inmensa mayoria de los
fabricantes extranjeros producen las maquinas en fabricas situadas en Estados Unidos. La
consejera delegada de la asociacion, Denise Bode, escribi6 a los lideres de los comités de
campafia de los dos grandes partidos para pedirles un alto el fuego, argumentando que los
anuncios podrian minar los esfuerzos del Congreso para ampliar los incentivos a las
energias renovables. Menos granjas edlicas estan siendo construidas este afio comparado
con el anterior. La cantidad de nueva electricidad del viento puede generar un declive del
72% en el tercer trimestre comparado con el mismo periodo del afio anterior, segun la
American Wind Energy Association.

En los dltimos dfas, Obama anuncié un plan para acelerar el desarrollo de energfa
edlica buscando sitios en las costas del Atlantico para construir granjas edlicas sin esperar
que los desarrolladores propongan lugares que podrian hacer dafo al medio ambiente o
situarse en medio de rutas de navegacién4.En una iniciativa llamada Swart From the Start, el
Department of the Interior identificara sitios en la Plataforma Continental externa del Atlantico.
Actualmente tarda hasta nueve afios un proyecto offshore para ser aprobado su
construccion.

*'The Washington Post, “Interior to pick Atlantic sites that have 'high wind potential”, (24/11)
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El perjuicio de la quita de los subsidios en la energia solar

La industria solar visit6 el Congreso a
mediados de noviembre para ampliar el
’ polémico programa de subsidios en la sesion
" de lame-duck (de funcionarios salientes)
sosteniendo que la industria produce 20.000
trabajos en un afo y medio y ha ayudado a
impulsar la economia de energfas limpias en
Estados Unidos.
El programa de subsidios de energfa renovable
"Section 1603" del Tesoro estadounidense,
' parte del estimulo econémico anti-recesion de
_/ 787 mil millones de ddlares puesto en marcha
en 2009, finalizara cuando termine el presente
afio.  Conforme  al  programa, los
desarrolladores de energias verdes ganando subvenciones casi inmediatas del 30% de los
costos del proyecto, obteniendo rapidamente fondos, en lugar de los zax credits a muchos
afios. Desde finales de octubre, el dinero apoyo cerca 1.100 sistemas de energfa solar en 42
estados, incluyendo 97 instalaciones solares térmicas, segun las cifras de la Solar Energy
Industries Association (SEIA).
Edward Frenster, co-fundador y CEO de SunRun, una firma de financiacién de
solar residencial, sostiene que la expansiéon de SunRun generaria probablemente 6.000
nuevos empleos y afiadiria 36.000 instalaciones solares para las casas. El impulso viene un
mes después que el programa 1603 fuera objetivo de criticas que sostenian que los
partidarios de esa forma de energia exageraron falsamente sus éxitos, incluyendo los
beneficios de empleos. Las criticas fueron resultado de un analisis de medio de
comunicacion realizados por Greenwire y el Investigative Reporting Workshop (IRW)
en la American University que encontré que los desarrolladores de energfas verdes
comieron por completo cientos de millones de ddlares por facilities que habian completado
ante que el programa comenzara. El analisis de IRW, co-publicado con MSNBC, dijo que
11 granjas edlicas que recibieron un total de 600 millones de ddlares por instalaciones que
habfan construido durante la administracion Bush. Otros 19 fueron completados bajo la
presidencia Obama pero antes que los doélares del estimulo fueran repartidos.
Aproximadamente 85% de casi 5.5 mil millones de délares que han sido dispersados fueron
al sector edlico, segun las estimaciones.
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Los republicanos afines a la energia nuclear

Los partidarios francos de la energia nuclear son sobre todo republicanos, y los
republicanos estan a punto de tomar el mando de la Camara de Representantes y ganar seis
asientos en el Senado. ¢Estas son buenas noticias para la energia nuclear? Tal vez. Pero la
perspectiva para una nueva onda de reactores es confusa. Muchos de los prominentes
republicanos dicen que Estados Unidos deberia emprender una campafia de construccion,
el Senador por Arizona, John McCain, candidato presidencial en 2008, pidi6 mas de 45
reactores para 2030, y el Senador Lamar Alexander de Tennessee, quiere mas de 100
reactores para entonces’.

Pero el partido tiene aversion a algo que
la industria nuclear necesita: reglas para
el calentamiento global. El progreso
republicano en las elecciones de widterm
probablemente condenara el destino del
sistema de cap-and-trade de emisiones de
diéxido de carbono por lo menos por
ahora. A menudo, la industria de energfa
invierte dinero en un activo con una vida
de 50 o 60 afios, y las utilities vefan en el
sistema de cap-and-trade la posibilidad de
reducir el riesgo de tales inversiones. Un
precio de, digamos, 20 dodlares por
tonelada de emisiones de carbono darfa a
las centrales eléctricas encendidas con
carbon una desventaja de
aproximadamente 2  centavos  por
kilowatt/hora. Bajo ese sistema, la
energfa nuclear no afrontarfa ningun
gasto.

Una House republicana puede impulsar
en el Congreso dos pasos que ayudarfan a la industria nuclear: reanimar el proyecto de
Yucca Mountain, que podria prometer una soluciéon a largo plazo para los desechos
nucleares, y proporcionando mas dinero para loan guarantees y quizas un alivio en términos
de la demanda del gobierno federal para estas garantias. The problem is, of course, money. El
presidente Obama ya estaba entusiasmado cono mas /loan guarantees. En el presupuesto
presidencial para 2011 -que todavia no pasé por el Congreso- pide 36 mil millones de
ddlares en loan guarantees gubernamentales para construir nuevas plantas nucleares. Esto

>'The New Yotk Times, “G.O.P. Gains on Capitol Hill May Not Advance Nuclear Power”, (16/11)
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se suma a los 18.5 mil millones de ddlares ya aprobados para los loan guarantees como
parte del presupuesto 2008°.

Obama -que gan6 en Nevada en 2008- hizo una campafia sobre la promesa de

cerrar el sitio de Yucca. Su administracion cerré la financiacion al proyecto y establecié una
comisién "blue ribbon" para encontrar sitios alternativos’. Mientras tanto, Obama designé
una comision para considerar los usos alternativos para el combustible nuclear gastado,
incluyendo la opcion del reciclaje, y espera un informe preliminar para mayo préximo. Pero
no busca nuevos lugares.
En un blueprint hecho publico a mediados
de noviembre, los ejecutivos de Exelon, el
mayor propietario de centrales nucleares
en Estados Unidos, sostienen que su
region de 13 estados podtia alcanzar
reducciones de gases de efecto
invernadero igualando lo que la legislacion
federal podria haber alcanzado en la
préxima década siguiendo adelante con las
actividades ya animadas por reguladores
estatales y federales. Exelon planifica
gastar mas de 5 mil millones de ddlares
hasta 2017 en formas para cortar las
emisiones de gases de efecto invernadero.
Esto incluye cerca de 290 millones de ddlares por afio en programas de eficiencia
energética en utilities que posee en Illinois y Pensilvania y 3.8 mil millones de doélares
para aumentar la capacidad de sus reactores nucleares existentes hasta 1.500 megawatts®.

Bob Shapard, presidente de Oncor, una compafifa de distribucién de energia en
Dallas, dijo en una entrevista que los smart meters, los autos eléctricos y los proyectos de
grandes sistemas de transmision -como aquellos capaces de transportar la energfa edlica de
las ciudades a locaciones remotas- podrian recortar las emisiones de gases invernadero de
forma considerable.
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6 CNN Money, “No money, no nukes”, (11/11)
7 Politico, “Harry Reid loss conld reopen nuke debate”, (1/11)
8 The Wall Street Journal, “Energy Industry Strikes Out on Its Own”, (23/11)
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Exelon’s Uprate Plan: 1,300 - 1,500 MW
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La indefectible caida del cap-and-trade

Un dia después de las elecciones, el secretario de prensa de la Casa Blanca, Robert
Gibbs dijo que un standard de electricidad renovable a nivel nacional podria ser un area de
cooperacion de energia "bipartisan", después que el Presidente Obama habia dicho que el
cap-and-trade no era el tnico camino sensible para reducir las emisiones de diéxido de
carbono. Resulta una ironfa que las estandares renovables o de electricidad limpia son una
forma muy cara de reduccién de las emisiones de didxido de carbono (CO2) -mucho mas
caro que el cap-and-trade. Estas normas sélo afectarfan a la electricidad, omitiendo asi
aproximadamente el 60% de las emisiones de CO2 estadounidenses’.

Y aun, las normas proporcionarfan incentivos limitados para sustituir el carbon. Los
standards de electricidad renovable/limpia no proporcionarian absolutamente ningin
incentivo para reducir las emisiones de CO2 del calentamiento de edificios, controlar los
procesos industriales, o el transporte de personas y bienes. Y a diferencia del cap-and-trade,
que también afectarfa el consumo de petréleo, las normas de electricidad no harfa ninguna
contribuciéon a la seguridad de energfa. Sélo una fraccion muy diminuta del consumo de
petréleo es usada para generar electricidad.

El aumento de la generacion de electricidad renovable no es mas que un medio para
un fin para una parte de la economia. El cap-and-trade contempla a los ojos de todo un
premio: Un movimiento de toda la economia hacia la generacion y uso de energia clmate-
friendly. Los que creen que las normas de electricidad renovable crearfan un enorme

? The Huffington Post, “Renewable Irony”, (24/11)
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numero de empleos verdes olvidan la lecciéon de Detroit: un mercado interno grande no
garantiza una industria doméstica sana.

A finales de 2008, por ejemplo, Estados Unidos condujeron al mundo en la
capacidad de generacién edlica instalada, pero la mitad de las nuevas instalaciones ese afio
fue considerada para importaciéon. Y un reciente estudio del Lawrence Berkeley
Laboratory sobre los impactos del paquete de estimulo econémico para las inversiones en
electricidad renovable estim6 que aproximadamente 40% de los empleos creados por las
nuevas inversiones de energfa edlica era fuera de Estados Unidos, donde muchas turbinas
edlicas son fabricadas.

A menudo se argumenta que si el p-and-trade esti muerto, la promulgacién de
normas de electricidad renovable o limpia es mejor que no hacer nada sobre el cambio
climatico. Mientras ese argumento tiene algun mérito, ya que los riesgos de no hacer nada
sustancial son evidentes, el verdadero peligro es que la promulgacién de estas normas
creara la ilusién de que se ha hecho algo serio para encarar el cambio climatico. Peor aun,
esto podria crea una serie de negocios favorecidos que se opondran a la futura adopcion
de una politica mas eficiente, serie, universal, como el cap-and-trade.

Si un estandar de electricidad renovable estadounidense es sin embargo inevitable,
este no deberfa imponer costos excesivos a los negocios o consumidores. Siempre es mejor
un estandar nacional, los programas de los estados simplemente imponen gastos extras a
sus ciudadanos sin afectar el uso nacional de las energfas renovables en absoluto. El cap-and-
trade de carbono ha sido matado en el Senado, por lo visto debido a sus costos. Los
estandares de electricidad renovable o ckan energy lograria bastante menos e impondrian
costos muchos mas altos por tonelada de emisiones reducidas que el cap-and-trade. Esto no
suena a un paso adelante.

Serfa notorio creer que se puede hacer cualquier progreso significativo en energias
limpias durante los proximos dos afios y mientras la tecnologia de swart grid presenta una
oportunidad para que democratas y republicanos trabajen en conjunto, la eficiencia
energética parece ser la opcidon mas prometedora. La eficiencia energética habla
directamente del estado actual de la economia y de las necesidades inmediatas de la gente
por ahorrar dinero ante los crecientes aumentos de costos de la energfa. Mientras esta
estrategia no alcanza para poner un precio al carbono, realmente logra un objetivo
secundario para los defensores del cambio climatico, aumenta la conciencia de la
degradacion ambiental y promueve la sostenbilidad.

"Haciendo de la eficiencia energética un foco de la futura legislacion de energia, podemos comenzar
a avanzar con el apoyo de los republicanos. Tanto miiembros republicanos como demdcratas en el Congreso
podrdn encuadrar una legislacion en forma de tax incentives para la eficiencia energética", dijo Rhon
Hayes, co-fundador de Green DMV,

Analisis II: El dilema entre el gas natural y el
carbon

10 The Huffington Post, “Energy Efficiency Is "Common Ground" for a Clean Energy Future”, (17/11)
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Una de las razones por las que el negocio de
energfa es tan fascinante es que las personas
/ pueden ver los mismos hechos y llegar a
conclusiones dramaticamente diferentes. Dos
ejemplos aparecieron en las dltimas semanas: el
tema de portada en la nueva ediciéon de The

/ Atlantic" y un informe del DB Climate
Change Advisors, ambos enfocados en el
carbon.

En The Atlantic, James Fallows
argumenta que el carbon limpio
ofrece la mejor esperanza para tratar
la amenaza del cambio climatico:
Para los ambientalistas, el "clean coal"
es un oximoron insultante. Pero por
ahora, 1a unica forma de encontrar las
necesidades de energfa, y detener el
cambio climatico antes que se produzca un cataclismo irreversible, es
usar el carbon, -sucio, toxico y fuliginoso-, el camino mas sostenible.
Las buenas noticias es que las nuevas tecnologias son posibles.

En la nota pone de relieve detalladamente los esfuerzos de China por "descarbonizar”

el carbon invirtiendo en la captura y secuestro de carbono (CCS). Duke Energy tiene un
Joint-venture con una firma de energfa china, Huaneng, para investigar clean coal.
Esencialmente, Fallows argumenta que necesitamos un acercamiento "a/l-of-the above" para
reducir las emisiones de gases de efecto invernadero, uno que abarque la energfa renovable,
la energia nuclear, la eficiencia y especialmente el carbén, que es abundante en Estados
Unidos y China. Fallows cita al jefe de tecnologia de Duke, David Mohler:

"Emocionalmente, nos gustaria pensar que la edlica, la solar y la conservacion
solucionard el problema para nosotros", dijo Mohler. "Nada cambiard, nuestra
comodidad y la conveniencia serd la misma, y podemos evitar el carbon.
Lamentablemente, las matemiticas no trabajan asi".

Fallows continta diciendo: Precisamente porque el carbén ya juega un rol principal en el
suministro de energfa global, los conocimientos basicos de matematica inevitablemente
seran asi por mucho tiempo. Pero ¢podemos pronosticar el futuro de la energfa usando
“matematicas bdsicas"? Quizas. Como apunta Fallows, el proceso tecnolégico en la arena de
energfa ha sido terriblemente mas lento, no sélo en los afios recientes, sino durante
décadas. El negocio de energia no es como el de las telecomunicaciones o las tecnologias
de la informacion; es lento cambiar y enormemente costoso en capital, como los venture
capitalists de Silicon Valley aprenden, de su consternacion.

"La produccion de energia es esencialmente lo que era en los tiempos de James Wart", escribe
Fallows, citando a la energfa nuclear como la excepcion mas importante. Pero la energfa
nuclear como una solucién climatica potencial es matizada ligeramente por Fallows.
¢Podria un aumento importante de la energfa nuclear ser preferible a la inversion en carbon
limpio, una tecnologia es todavia improbado en la escala? sospecho que muchos ejecutivos

' The Atlantic, “Dirty Coal, Clean Future”, (Edicién Diciembre 2010)
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de utilities en Estados Unidos de elegir una de las dos opciones, escogerian la nuclear.
China hace una importante apuesta por la energfa nuclear, asi como sobre el carbén, y
desde luego sobre la solar también.

Y, en relaciéon al CCS, Fallows no toma mucho en consideracién los problemas
técnicos, politicos y legales asociados con el almacenaje de enormes cantidades de CO2 -
siempre- en la tierra. Lean el articulo, y constituyan su propio pensamiento. Es provocativo
y, como siempre ocurre con personas como Fallows, es argumentado maravillosamente. En
el pasado fue autor de discursos de la Casa Blanca.

Entonces lea Natural Gas and Renewables: A Secure Low Carbon Future Energy Plan for
the United States. Este analisis detallado del mercado de energfa estadounidense durante los
proximos 15 afios alcanza una conclusion sorprendente: que el uso del gas natural puede
cortar la participacién del carbon en el mercado de electricidad estadounidense de menos
del 50% a menos del 25% para 2030.

Analistas del Deutsche Bank AG sostienen que un cambio en la generaciéon de
energfa eléctrica del carbon al gas natural puede ayudar a Obama a encontrar sus objetivos
de emisiones de gases de efecto invernadero'”. Un aumento de la participacion del gas
natural en la generacién de energfa al 35% hasta 2030, del 23% del afio pasado, es posible
debido a un aumento de suministro incorporado del shale.

El gas natural crea aproximadamente la mitad de diéxido de carbono que el carbon
y, combinado con la edlica, solar y nuclear, podria cortar la parte del carbén en la
generacion de energia estadounidense al 22% para 2030, aproximadamente del 47% de la
actualidad. Esa estrategia ajustarfa las emisiones de las centrales eléctricas en 44% en
relacion a los niveles de 2005. "Unr significativo cambio en el sector de electricidad del carbon al gas
natural seria lo mds seguro, la seguridad, el menor costo para bajar las emisiones", sostiene los
analistas. En el esquema de Deutsche, la edlica y la solar debe elevarse al 14% del mix
energético estadounidense para 2030 (actualmente ronda el 2%).

There Are Large Environmental Advantages in Switching from Coal to Gas
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Source: EIA

12 Bloombetg, “Natural Gas Shift Is Key to Obama's Green-Economy Goal, Dentsche Bank Says”, (17/11)
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La clave del aumento de la participacion del gas en el mercado de energfa en una
banda de precios de 4 a 6 ddlares por milléon de BTU, un rango que se hizo posible por las
avances de las tecnologias de perforacion®. Las plantas de gas natural -mis répidas y
baratas de construir- superan a las plantas de carbén recién construidas o modernizadas en
precios que rondan los 8 dolares por millén de BTU, segun el banco de inversiéon. En 4
ddlares por millon de BTU, el gas desplaza al carbén en todos los escenarios establecidos
port el Deutsche Bank.

Un efecto secundario del cambio de carbon a gas serfa un retorno a los contratos de
largo plazo para el gas entre productores y compafifas de electricidad, que proporcionarian
una estabilidad adicional de precios a un commodity notoriamente volatil. El Deutsche
Bank dijo que este planteo harfa mads eficientes y mas seguros con la fractura hidraulica,
pero notaron que mientras aumenta la regulacion estatal o federal, los costos también
subirfan promoviendo mejores practicas de la industria. Deutsche Bank no puede prever el
escenario donde la regulacion del fracking cambiaria la economia del /ow-cost del gas shale.

"E/ carbon pierde incrementalmente su ventaja con el gas", dijo Michael Zenker, analista de
gas para Barclays Capital, "y wientras los precios del gas continsien bajos, esto va a seguir
indefinidamente”. Y el Credit Suisse pronostica que el reemplazo de centrales a carbén por
las de gas durante los proximos siete afios podria bajar la demanda anual del steaw coal, que
es quemado para producir electricidad, del 31 al 15% y un aumento de la demanda por gas
de 8 a 16%. "Esto tiene el potencial de reformar considerable y permanentemente el consumo de energia en
Estados Unidos", dijo Dan Eggers, analista de energfa del Credit Suisse. Aunque el carbén
también esta siendo sustituido por la nuclear y fuentes de energfa renovable en algunos
sitios, los especialistas de energfa dicen que el gas sera el principal benefactor debido a la
disponibilidad y el costo.

En relaciéon a esto, el ejecutivo de la industria energética en Texas, T. Boone
Pickens, tiene mucho en juego y por eso espera que los legisladores aprueben una medida,
apoyada por ambos partidos, para crear subsidios e incentivos fiscales para que los
camiones que tienen que recorrer largas distancias usen gas natural y se creen facilidades de
abastecimiento de gas natural en todo el pafs'*.

13 Platts, “Shale gas key to reaching US GHG emissions goals: Dentsche Bank”, (18/11)
14 The Dallas Motning News, “Natural gas: the bridge fuel to Republicans”, (4/11)
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Exhibit 26: Coal Demand Falls While Natural Gas Demand Rises
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Source: EIA, DBCCA analysis, 2010.

Los bajos precios del gas natural y las leyes ambientales
en la generacion eléctrica estadounidense

Las buenas noticias redundan también en que las utilities estadounidenses con
antiguas centrales a carbon contemplan los costos para instalar equipos anti-polucién y los
futuros costos de las regulaciones de carbono (los detalles son inciertos hasta ahora, pero
en algin momento va a ocurrir), y decidieron que tiene sentido destinar mas dinero en el
recurso sucio de energfa. Las malas noticias es que ellos no los substituyen por la edlica,
solar, geotérmica, o hidroeléctrica.

El reemplazo es el gas natural, en buena parte porque su precio de mercado cayd
considerablemente. The New York Times da el ¢jemplo de Progress Energy Carolinas:
Varias de sus centrales eléctricas encendidas a carbon estan envejecidas y necesitan serubbers
para reducir emisiones o satisfacer las leyes de poluciéon de North Carolina. Los ejecutivos
calcularon que las regulaciones aun mas duras vienen de Washington, y revisar 11
generadores en cuatro centrales habrfa costado 2 mil millones de ddlares, 1.5 millones de
esa suma pasada a los clientes eléctricos .

La caida libre de los precios del gas natural, sin embargo, ofrecieron a Progress
Energy una alternativa que ahorraria dinero y, al mismo tiempo, ayudaria a alcanzar los
objetivos de contaminacién: desechar las plantas de carbén y sustituirlas con dos plantas de
gas durante los proximos cuatro afios, con un costo de 1.5 mil millones de ddlares. "Este es
un punto decisivo”, dijo Bill Johnson, presidente de Progress Enetgy. "Hemos sido generadores
a carbin por décadas, y hasta hace unos asos, pensabamos que permaneceriamos en gran parte basados en

1> The New York Times, “Breaking Away From Coal’, (29/11)
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el carbon y nuclear hasta que se comenzd a hablar de regulacion de carbono. Decidimos que teniamos que
hacer algo sobre esto".

Muchas utilities llegaron a una conclusion similar. Durante el afio y medio pasado,
al menos 10 compafias energéticas han anunciado proyectos para cerrar mas de tres
decenas de sus viejas centrales de carbén para 2019.Unos cuantos estan siendo substituidos
por nuevas centrales, mas eficientes, pero muchos mas estan siendo substituidos por
centrales a gas natural.

Las centrales de carbon, mas viejas, requieren mejoras que resultan caras,
incluyendo scrubbers y otros controles, para llegar a cumplir las reglas de reduccion de
mercurio, 6xido de nitrégeno y las emisiones de diéxido de azufre. Algunos especialistas de
energfa estiman que el cumplimiento de las nuevas regulaciones federales sélo podria
requerir 70 mil millones de doélares en inversiones durante la préxima década para sustituir
o modernizar la flota de energia procedente del carbén. Las leyes de polucion generalmente
hacen mas atractivo al gas que al carbon. Incluso estados como Colorado y Michigan
promulgaron leyes de contaminacién mas estrictas, el verano pasado la Environmental
Protection Agency (EPA) impuso nuevos limites al diéxido de azufra y a las emisiones de
oxido de nitrégeno en 31 estados Orientales y Washington para 2014.

Bajo una orden judicial, EPA establecié un standard nacional para las emisiones de
mercurio de los proximos afios que seran introducidas progresivamente en tres aflos mas o
menos. EPA también exige mejoras en la eficacia de las plantas de carbon existentes para
bajar las emisiones de catbono. "E/ desafio mds grande que afrontamos en nuestra industria es este
tsunami  de  exigencias  reguladoras”, dijo Frank Prager, vicepresidente de politica
medioambiental en Xcel Energy, utility basada en Minneapolis que se ha propuesto
cerrar de cuatro a cinco generadores encendidos a carbén en Colorado y los sustituira por
dos plantas de gas natural para cumplir con una nueva ley de contaminaciéon atmosférica
estatal.

El 70% de la flota de centrales a carbon estadounidense tiene mas de 30 afios y un
tercio tiene mas de 40 afios. Segun las estimaciones del Credit Suisse mas del 30% de la
flota de generacién con carbén americano no tiene controles de emisiones, mientras a otras
les falta un scrubber para remover el diéxido de azufre u otros controles para los 6xidos de
nitrégeno. Estas plantas, que son en gran parte ineficientes, necesitaran revisiones y
reparaciones caras conforme a las nuevas reglas. Sonny Garg, presidente de Exelon
Power, dijo que espera que “/as centrales sin controles de emisiones serian probablemente cerradas por
su propietarios (...) esto serd una transformacion significativa". Exelon Power ya anuncié el cierre de
tres generadores a carbon de la era Eisenhower en Pennsylvania para mayo de 2012
porque los bajos precios del gas natural han hecho que las tarifas de electricidad sean tan
bajas haciendo poco econdmicas a esas centrales.

Desde luego, no todos piensan que el gas tiene mas sentido econémico. Por
ejemplo, una coalicién de inversores construye una planta de generacién de carbén de 4 mil
millones de doélares en Illinois, apostando a que los precios del carbon permanezcan lo
suficiente bajos. En verdad, modernizar una central a carbén puede ser mas barato que la
construccion de un nuevo ciclo combinado a gas natural. Los ejecutivos de utilities han
sido cautelosos por mucho tiempo sobre la utilizacion del gas porque su precio
histéricamente ha estado alto mientras que los precios del carbén eran bajos y estables.
Pero esto parece modificarse.

El gas natural, ;es tan limpio como parece?
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Pero los expertos advierten que el gas natural no podria ser tan limpio como parece.
De hecho, usando gas natural que diesel en vehiculos en realidad podria aumentar el
cambio climatico, dijo Robert Howarth, profesor de ecologia y biologia ambiental en la
Universidad de Cornell. Howarth basa su conclusion en un analisis preliminar que incluye
no soélo la cantidad de diéxido de carbono que sale del cafio de escape cuando se quema
diesel y gas natural, pero también el impacto de las pérdidas de gas natural. El metano, el
componente principal del gas natural, es mucho mas eficaz en atrapar el calor que el
dioxido de carbono, entonces atn en pequefias cantidades contribuyen considerablemente

al calentamiento global.Cuando se ponen estos
factores sobre la mesa, el gas natural podria ser
considerablemente peor que el diesel. La utilizacién
del gas natural emitiria el equivalente de 33 gramos
de diéxido de carbono por megajoule. La utilizacién
de combustibles derivados del petréleo emitiria el
equivalente de solamente 20 gramos de didxido de
carbono por megajoule.

Howarth va mas lejos, sugiriendo que el gas
natural ain puede rivalizar con las emisiones de
gases de efecto invernadero en la minerfa y quema de
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carbon -el mas sucio de los combustibles fosiles. “No es considerablemente mejor que el carbin en
términos de las consecuencias del calentamiento global" y pide una moratoria a la extraccion del gas
natural del shale, que requiere mas energfa (y emite mas gases de efecto invernadero) que la

extraccion de las fuentes convencionales de gas natural.

Analisis IIl: El Sputnik Moment de las energias

limpias

Un dfa después que el Secretario de Energfa estadounidense Steven Chu'
advirtiera en un discurso que China invertird miles de millones en energifa renovable
mientras los politicos norteamericanos discuten sobre los costos del estimulo al swall-

16 http:/ /www.energy.gov/news/9829.htm
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potatoes en tecnologias verdes', un informe de Ernst & Young confirma el ascenso
asiatico. "Un nuevo mundo surge en el sector de energias limpias con China como nuevo claro lider en el
mercado global de energias renovables”, sostiene el informe. E&Y publica un indice trimestral
sobre el "atractivo del pais" para los inversores haciendo un ranking de politica de energia
renovables, sus mercados y otros factores.

China tomo el primer lugar -otra vez- delante de Estados Unidos, tras ocupar el
primer lugar entre 2006 y 2010. "E/ record de gasto por parte de China para su industria edlica en
este trimestre representa casi la mitad de todos los fondos invertidos en nuevos proyectos edlicos alrededor del
munde", sostiene el informe. Las cifras hechas publicas en el segundo trimestre de 2010
mostraron que China invirtié 10 mil millones de délares en edlica de un total global de 20.5
mil millones de dodlares. La mitad de las turbinas edlicas que entraran en funcionamiento
este afio en todo el mundo habra sido en China. "China abrié un hueco con otros mercados (...) E/
cleantech, incluyendo la energia renovable representa una parte significativa de los futuros proyectos de
crecimiento econdmico del pais”, sostuvo Ben Warren, ejecutivo de E&Y.

We are losing our high-tech manufacturing base
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China y Alemania, dos de las mayores economias del mundo tienen mejores formas
de capear las tormentas de la recesion, ambos ven el potencial de las energfas limpias. China
ha creado un masivo mercado interno para aumentar su demanda y estimular la innovacion.
Actualmente se esta posicionando para vender sus tecnologias limpias al resto del mundo.
Alemania, ya lider mundial en energfa solar, desarrolla cean tech local como una parte clave
de su estrategia de exportacion para salir de la recesion. Mas alla de la recuperacion de la
actual crisis economica, el pais que primero desarrolle e integre tecnologias de energia
limpia econémicas probablemente dominara la economia global del siglo XXI- y creara los
empleos necesarios.” "La energia limpia sigue abasteciendo de combustible los proyectos de muchas
cindades, estados, naciones, inversores, y empresas que buscan la siguiente onda de innovacion y
crecimiento", sostiene el informe Clean Tech Job Trends 2010."

17 Reutets, “Chu: Will America Miss Its "Sputnik Moment'" on Energy?”, (29/11)
18 Politico, “Clean energy: Economic key to 215t century”, (17/11)
19 The Epoch Times, “Race for Donzinance Over Green-Tech Industry”, (29/11)
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Mientras el colapso de la legislacion climatica en el Congreso era un revés para
algunos negocios verdes, muchos otros llevan adelante proyectos para desarrollar energia
renovable. Una simple razén: El sector de clean-tech tiene un veloz crecimiento mundial y las
companias estadounidenses no quieren estar ausentes. 2 billones de doélares. Esta es la
cantidad que se espera en el mercado de energia limpia global para la proxima década. Las
innovaciones de las que se habla en Estados Unidos incluyen importante game-changing
breakthronghs, como la proéxima generacion de centrales nucleares y los autos eléctricos de
largas distancias. Pero también incluyen el progreso incremental -como la expansién de las
baterfas de almacenaje, la mejora de los sistemas de transmisiéon y avances en paneles
solares.

En Estados Unidos, el sector sufte de incertidumbre en el mercado de venture,
acoplado cono la incertidumbre sobre inversién en negocios que requieren mucho capital™.
"La tendencia general ha estado baja, pero hay excepciones notables”, dijo Paul Holland, socio
general con Foundation Capital, que apoya a varias empresas del sector de swart grid y
eficiencia energética. L.as empresas de tecnologia limpia, que incluyen desde la edlica y solar
hasta ventures de biocombustible y clan-coal, levantaron 575.6 millones de dolares en 53
acuerdos en el tercer trimestre, menos de la mitad de la cantidad acumulada en el trimestre
del afio pasado.

Las start-ups que ofrecen productos o servicios disefiados para aumentar la eficiencia
energética atrajeron la mayor parte de la actividad en el tercer trimestre, con 161.6 millones
de ddlares en 16 acuerdos. Estas empresas suelen tener necesidades de capital relativamente
modestas. Los negocios de energfa solar son mas intensivos en capital, mientras, se han
hecho menos populares en la gente de venture-capital. Responden por un cuarto de la
cantidad total invertida en empresas de tecnologias limpias en lo que va del afio,
aproximadamente menos de la mitad que durante 2008.

"Desde el Reino Unido a Dinamarca, China, New Jersey, y también los estados de los Great
Lakes como Obio, las regiones se posicionan para capturar ganancias -y empleos- de la expansion
continuada de las instalaciones edlicas offshore y del aumento de la demanda de la fabricacion de turbinas",
sostiene el informe Clean Tech.

La creacion de empleos en el sector de energias limpias no es mas un mito, segin
reconoce Clean Edge Inc., una firma de research global sobre temas de clean-tech.
Evaluando la creacién de empleos y la aptitud para el empleo, Clean Edge estableci6 que la
energia solar es uno de los mayores sectores para proporcionar empleos, seguido de los
biocombustibles y las firmas de bio-materiales, las companias de swart grid y de eficiencia
energética, las empresas de energia edlica, y la industria de vehiculos y transporte avanzado.

El informe de Clean Tech identifica empleos, salarios asociados y requerimientos de
grado. Los salarios medios para aquellos sin un titulo universitario ronda entre 33.600
dodlares y 65.700 doélares. Los técnicos pueden ganar cerca de 50.000 doélares. Para las
personas con titulos, el sueldo ronda entre 57.100 y 106.000 ddlares.

"Esencialmente, la manufacturacion de tecnologia limpia se ha estrellando contra su misma
realidad econdmica que las incontables industrias, desde la ropa pasando por chips de computadoras hasta
teléfonos celulares: es muy dificil para Estados Unidos competir con costos de mano de obra del extranjero,
en particular del mundo en desarrollo, asi como con subvenciones pesadas en la fabricacion de tecnologia
limpia en naciones como China", dijo un investigador en el informe Clean Tech. Recientemente
BP Solar cerré su planta de paneles solares fotovoltaicos Maryland, eliminando 320
empleos de de fabricacién y los traslado al extranjero, a pesar de tener mucho contratos
para sus productos en Estados Unidos. Entre otros, BP Solar concedieron instalaciones
solares para los tejados a FedEx y Wal-Mart, asi como la instalacién solar mas grande al
New York Long Island Power Autority.

20'The Wall Street Journal, “Clean-Tech Ventures See Plunge in Funding”, (29/11)
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Los expertos del sector de energfas limpias declaran que las empresas solares
estadounidenses cierra sus operaciones en EE.UU. y exportan sus empleos a otros pafses,
no sélo salvando los trabajos y otros costos, sino también porque la falta de subsidios
gubernamentales, que encuentran en otras naciones. Los empleos van principalmente a
México y a China, segin un articulo del Green World Investor.

E&Y también muestra un florecimiento de las tecnologfas limpias en paises como
Corea del Sur y México, que esta recibiendo las conversaciones de cambio climatico de
Naciones Unidas en Cancun. Rumania y Egipto también evidencian un rapido
crecimiento en el sector edlico” . El mercado solar japonés también podria crecer
sanamente, gracias a la politica climatica del gobierno, incluyendo un subsidio feed-in tariff
para las casas. Esto podria conducir a un crecimiento cuatro veces mas en el mercado de

paneles solares de Japon para 2020, de sus niveles de 2009 (5.800 millones de dolares).

Indecisiones en la inversidon de energias limpias, impulso
econdmico y falta de subsidios gubernamentales

Primero, y mas simple, la razén es que no hay ningun acuerdo politica general
global para cortas las emisiones de gases de efecto invernadero. Los paises emergentes no
cortaran el carbono por miedo a perjudicar el crecimiento y la creacion de empleos, y los
paises mas ricos no recogeran el guante después de una desagradable recesion. L.os empleos
bajos en carbono ha sido vertidos sobre el sector privado, y aqui se liga el segundo, y una
raz6n mas perturbadora, por qué el mundo falla en el desafié del carbono. La busqueda de
nuevas tecnologias de energfa es de un riesgo elevado y no generadora de dinero.

Es un problema para las empresas de energfa, como la utility alemana E.ON, y
multinacionales de petréleo y gas, como ExxonMobil, Shell y BP, que estan bajo presion
para pagar mas altos dividendos para apoyar las pensiones. Juntos, Shell y BP representan
entre 20 y 25% de los dividendos pagados por las compafias cotizadas en el stock-market en
Gran Bretana. Su solucién es pagar con petroleo, gas y carbon provechoso y cash-generative -
negocios que tienen bajo riesgo de inversiéon. Sin embargo, Vivienne Cox, antigua
directora de BP y nueva presidenta del Climate Change Capital, un advisory gronp de
inversién, hace un punto contundente. En un articulo reciente en Financial Times”
pregunto si los fondos de pension conffan demasiado pesadamente en los payouts del sector
de petréleo y gas. Indicando el desastre de Deepwater Horizon, que forzé a BP a
suspender el pago de sus dividendos, argument6 que el riesgo no es suficiente poniendo
precio a las companias de petréleo y gas.

Cox pide la creacién de un nuevo mercado en inversiones "verdes" a largo plazo para
apoyar las inversiones de las utility en infraestructura "verde". Pero sin la garantfa de
subvenciones gubernamentales de largo plazo, como los bonds atraerian el mismo perfil de
riesgo que cualquier proyecto de energia bajo en carbono. Es verdad que Deepwater
Horizon ha destacado el riesgo en los grandes dividendos del Big O7/, pero ¢esto hace el
potencial payout mucho menos atractivo?

Puesto simplemente, Cox pregunta susted quiere su pension invertida en la nueva
tecnologia nuclear cara, los nuevos biocombustibles y los esquemas de captura de carbon
que tienen un incierto valor econémico, mas que los barriles de petréleo? El contribuyente,
sin embargo, esta agotado y el gobierno britanico excluyé las subvenciones para la nueva

2! Financial Times, “China surges abead on clean energy investment”, (29/11)
22 Financial Times, “Don’t rely on ol profits for pensions”, (28/11)
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energia nuclear. El potencial mayor inversionista privado, Electricité de France, disputa
con Areva, el proveedor de tecnologia nuclear. I.a semana pasada aparecieron noticias que
habra mas retrasos en la construcciéon de la central nuclear de tercera generaciéon de Areva
en Finlandia. Olkiluoto 3, 1a nueva central nuclear empezara a operar en 2013, cuatro
afios mas tarde de lo previsto inicialmente. Los mercados financieros son notoriamente
erraticos en la evaluacién de los riesgos en la nueva tecnologfa (consideren el boom del
dot.com).

China, del Peak Oil al Peak Coal

La idea de un peak oi/ -el punto en el cual la produccién global alcanza su maximo-
ha condicionado a la industria de energia durante afios. Ahora, China lucha cuerpo a
cuerpo con una nueva preocupacion: el peak del carbon. Beijing piensa poner limite a la
produccién de carbon doméstica en el periodo de 2011-2015, en parte porque a los
funcionarios les preocupa que los mineros agoten las reservas demasiado rapido para
encontrar las necesidades de una economia que se amplia rapidamente.

China representa alrededor del 14% de las reservas globales de carbéon pero su
participacién en el consumo global de carbén es por el triple que el 47%, que es
insostenible. L.a imposicién de un limite serfa significativa para el sector de minerfa en
China que encuentra dificil aumentar la demanda doméstica de carbén, que crecié
alrededor del 10% cada afio durante la década pasada™.

Sus importaciones netas de carbéon excedieron 106 millones de toneladas métricas
en los nueve primeros meses de este afio - mas alto que los niveles de 2009- y las empresas
estatales han estado adquiriendo agresivamente activos de carbén en el extranjero para
asegurar el suministro a largo plazo. En tres afios hasta septiembre de 2010, las empresas
chinas gastaron 20.96 mil millones de ddlares en adquisiciones del sector del carbén, segun
Dealogic. Un techo a la produccién también sostendria los precios regionales de carbon,
que estan cerca de los maximos en seis meses, ante las expectativas de China de importar
volumenes record de carbon este mes y en diciembre.

Las autoridades administrativas chinas prevén que el consumo de carbén en su pafs
alcanzara los 3.8 mil millones de toneladas en 2015 por una estimacion de 3.15 mil millones
en 2009 (EIA). La combustiéon de este carbon conducira a las emisiones de CO2 del orden
de las 8 mil millones de toneladas (sobre la base de 2,1 toneladas de CO2/tonelada de
carbon). Si se aflada a estas emisiones 2 mil millones de toneladas procedentes de la
combustién de los productos petroleros (una duplicaciéon en 7 afios o sea +10% por afo) y
0,5 mil millones de toneladas que provienen de la combustion del gas natural, es posible
pronosticar para 2015 que las emisiones de CO2 de China sobrepasaran gallardamente los
10 mil millones de toneladas. Este prondstico es paraddjicamente coherente con el
compromiso chino de reduccién de 40 a 45% de las emisiones de gases de efecto
invernadero por Yuan del PBIL

23 'The Wall Street Journal, “China's Coal Crisis”, (16/11)
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Digging deep
China’'s coal production, Share of proven global coal reserves,
in billion tons end of 2009
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En cuanto a China, su bulimia energética no tiene como describirse. Un ejemplo: la
provincia de Guizhou un permiso de parte del poderoso National Energy
Administration para planificar la realizaciéon de una unidad de transformacion del tipo coal-
to-lignid (CTL) para 2015. Esta unidad que producira anualmente 5 millones de toneladas de
productos del tipo petroleros (en 100 mil barriles al dfa) a partir de un procedimiento chino
validado para la unidad piloto de 0.16 millones de toneladas implantado en Yiatai en
Mongolia Interior.”

Un examen de los precios del carbén practicados a la salida del puerto de
Newcastle en Australia, benchmark de los precios del carbon en Asia, muestra que desde la
primavera de 2009 cuando estos habian alcanzado su precio mas bajo, 60 ddlares por
tonelada, después sobrepasaron los 100 dolares la tonelada para alcanzar los 108 ddlares a
principios de este mes. Esa valorizaciéon proviene de la creciente demanda de los dos
consumidores asiaticos: India y China. La India posee inmensos recursos de carbén en el
subsuelo, pero no sabe llevarlo en sus vastos territorios. Las centrales eléctricas indias,
situadas en los puertos, son alimentadas por carboén australiano, sudafricano o indonesio.

24 Chinamining, “China's Guizhon proposes §11.3 Bin coal-to-oil plant”, (22/11)
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Prix hebdomadaire du charbon en $/tonne dans le port
australiende NEWCASTLE
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Energy Remix

Chinese policies aim to drive a shift away from coal to nuclear and
renewable energy. Current and projected electricity generation by
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Enfoque: Algunas explicaciones sobre la inflacion
de los alimentos y de la energia en China (y por
extension en el resto del mundo)
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El temor no es que los mercados emergentes vayan a volver al tipo de
hiperinflacién que fue tan dafiina en el pasado. Ia preocupacién es que los altos precios de
los alimentos y de la energfa, combinados con limitaciones a la capacidad de produccion y
el relajamiento monetario de la Reserva Federal en Estados Unidos, obligue a los bancos
centrales de los mercados emergentes a elevar las tasas de interés mas de lo que se espera.
En Brasil, China e India el incremento de los precios se hace evidente. Ese es
especialmente el caso en algunos paises asiaticos, que se considera han mantenido las tasas
de interés inapropiadamente bajas debido a su preocupacién por la fortaleza de sus socios
comerciales desarrollados, como EE.UU.

Una de las razones por las que los bancos centrales de China y otros paises asiaticos
podrian acelerar el endurecimiento de sus politicas es que las tasas de interés siguen en
niveles muy bajos establecidos después de la crisis financiera de 2008, pese a que muchos
de estos paises no fueron golpeados tan duramente como las economias desarrolladas.

En las economias emergentes, los precios de la comida y la energia juegan un rol
mas importante en las presiones inflacionarias que en las grandes economias desarrolladas.
Este ha sido un gran problema en paises como Indonesia, donde la inflacién esta en 5,8% o
en India, donde esta en 8,6%.Como resultado, cuanto mas suban los precios de la comida y
la energfa, mds agresivamente podrian reaccionar los bancos centrales. "A partir de cierto
punto, un incremento en el precio de los commodities no es favorable para los mercados emergentes", opiné.
Ruchir Sharma, jefe global de activos de mercados emergentes en Morgan Stanley
Investment Management.”

2 The Wall Street Journal, “Ewmerging Wild Card: Inflation”, (28/11)
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Inflating Worries

Asian central banks may soon be forced to slam the brakes
on their economies.
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En el plano internacional, las subidas de precios no haran mas que exacerbar la
incertidumbre sobre las perspectivas de crecimiento de la economia china, la cual es
elemento esencial para una recuperacién global duradera. Los mas recientes pasos para
contener el exceso de liquidez y las enérgicas medidas que el gobierno chino ha tomado
para estabilizar los precios son prueba de la determinacién de los disefiadores de politicas
chinos de poner coto a la inflacién. Este es un fenémeno que no parece que tendra
solucién en el plazo mas inmediato, pues los paises ricos y cargados de deudas siguen
inundando la economia mundial con su dinero recién impreso.
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Esta decision fue calificada por el diario estadounidense Wall Street Journal como
una forma de “desempolvar una medida de la planificacion centralizada socialista” y citd a algunos
economistas, en el sentido de que la decisiéon podria responder mas a preocupaciones
politicas que a los verdaderos efectos negativos de la inflacion. Government-imposed pricing is
the nuclear option of connter-inflation measnres.”® De cara a un enorme mercado de 1.300 millones
personas, el Gobierno central chino considerara una multiplicidad de factores al tomar
dichas medidas. El pais ha aprendido muchas lecciones de su anterior sistema centralizado
y, en consecuencia, sera particularmente cauteloso al aplicar algunas politicas estatales, para
evitar que empeore la situacion.

Los controles de precios eran muy faciles para la policia en una economia
planificada. Ahora China tiene decenas de millones de supermercados de propiedad privada
y comerciantes en el mercado. Esto no es como controlar el precio de la gasolina, cuyas dos
refinerfas son propiedad del Estado. Los minoristas buscan la forma de proteger sus
beneficios. Las fuerzas externas también estan en juego. Y no esta claro quién correra con
los gastos. Si los supermercados se ven obligados a mantener los precios bajos, la medida
afectara a los proveedores (agricultores). Y, en ese caso, el Gobierno tendria que intervenir
con subsidios.”

No hay dudas de que el alza de dos digitos en los precios de los alimentos es
responsable por 4,4% de inflacién anual hasta octubre®. Pero esto no significa haya
disminuido el suministro de los principales alimentos. Al mismo tiempo, el aumento del
costo de mano de obra ante los esfuerzos del gobierno chino por elevar los ingresos y
mejorar las condiciones de vida del pueblo, asi como las continuas subidas de precios en
los mercados mundiales de materias primas contribuirfan a una mayor subida del IPC el
proximo afio.

Para Mark Williams, de Capital Economics, hay motivos para dudar de la
eficacia del control de los precios. Cuando se pusieron en practica esas medidas en enero
de 2008, el precio de los alimentos se incrementé un 17% en los dos meses siguientes
porque los controles no se pusieron en practica de forma exhaustiva. Los limites a los
precios pueden resultar contraproducentes para los consumidores, si, por ejemplo, las
empresas responden limitando su producciéon o incrementando las exportaciones,
provocando escasez de articulos de primera necesidad en su propio mercado. Las
autoridades chinas seguiran teniendo problemas si no se enfrentan a las causas de la
inflacién en lugar de centrarse en los sintomas. En 2008, la inflaciéon de los alimentos la
provocaron los cuellos de botella en la cadena de suministro™.

"La inflacion es el enemigo de la estabilidad social”, dijo Hu Xingdou, profesor de
economia del Beijing Institute of Technology, que espera que la inflacién pudiera
alcanzar el 10 al 20% el proximo afio. Segin Financial Times, un punto de vista sombtio
de la mayor parte de los economistas™.

El aumento de precios en los alimentos afecta directamente a los chinos mas
pobres. Mas de 81 millones de personas en China necesitaran raciones de alimentos para
sobrevivir el invierno y la primavera después de los desastres naturales que azotaron al pais
durante este afio. La respuesta del gobierno chino es la reparticiéon de ayudas
extraordinarias a las familias mas pobres. Los residentes de bajos ingresos recibiran los
subsidios temporales junto con sus prestaciones de la renta minima del mes. Estas
prestaciones, que constituyen una parte importante del sistema de seguro social de China,

26 Blog China, The Wall Street Journal, “As Food Prices Soar, A Crucial Test For Beijing”, (2/12)
27'The Daily Telegraph, “China's food crisis spells end of record highs”, (29/11)

28 Financial Times, “Inflation scare will hurt China’s economy”, (18/11)

2 The Wall Street Journal, “Inflated Risks to Economy in China”, (19/11)

30 Financial Times, “Begjing acts on surging food prices”, (30/11)
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permiten a las familias de reducidos ingresos en las zonas urbanas y rurales adquirir
alimentos y prendas de vestir adecuados.

En los primeros dias de diciembre, China entregara 52,4 millones de doélares en
subsidios a los campesinos mas pobres de las regiones central y occidental del pafs. Cada
uno de los mas de 4,6 millones de adultos mayores que no tienen hijos y carecen de medios
para mantenerse recibira ademas una subvencién mensual no inferior a 20 yuanes. La
medida, que regira hasta marzo de 2011, busca reducir la presién a que se estan viendo
abocados los mas necesitados a causa de la
escalada alcista™.

La semana pasada, datos oficiales
revelaron que durante los diez primeros
dias de noviembre, el precio por mayor de

I Time for taming

China's consumer prices
% change on prévious year

las verduras mas populares en China, 10
como el repollo, los pepinos y las papas,

subi6 62% en 36 de las principales §
ciudades del pafs con respecto a 2009. El ]
precio del ajo se elevd 95,8% vy el del 4
jengibre en 89.5% en el mismo periodo.”

Los aumentos de precios de los E
alimentos son la explicacion de la inflacion 0
china, pero ¢qué hay detras de su subida? L.\/ ;
Las inundaciones, incluyendo un diluvio EGU? ua' .r_;g e 10 o

en la provincia de Hainan el mes pasado,
hicieron dafio a algunas cosechas. Las
cosechas también han decepcionado en otras partes del mundo: la Food and Agriculture
Organisation de Naciones Unidas dijo que el costo de las importaciones mundiales de
alimentos pueden exceder 1 billones de ddlares este afo, s6lo 5 mil millones de délares del
record en 2008”. La inflacién china se estd exportando a la economfa mundial.

Otro tema estrechamente relacionado con la inflacién es la burbuja de activos.
Desde finales de 2009 hasta principios de 2010, el mercado inmobiliario de las grandes
ciudades de China ha mostrado una tendencia a la formacién de una burbuja, pero que
ahora la situacion se ha estabilizado, como consecuencia de lo cual no se producen alzas en
los precios de la vivienda en las ciudades de segundo orden. Algunos analistas indican que
las medidas restrictivas dictada por el gobierno chino para evitar el incremento de los
precios estan arrojando un saldo positivo. China debe librar una batalla por el exceso de
capitales que circula en la economia del pafs. Esto es resultado del crédito que los bancos
chinos han inyectado a la economia durante los ultimos dos afios, y de la politica de
relajacion monetaria de Estados Unidos.

Source: Thomson Reuters

Sobre las especulaciones sobre una nueva crisis en los
precios de los alimentos

Las especulaciones sobre una nueva crisis en los precios de los alimentos pueden
ser exageradas, a juzgar por una investigacion realizada para estimar la cotizacién futura del

31 Reutets, “Asia struggles to boost food ontput as inflation bites”, (1/12)
32'The Wall Street Journal, “Inflation Adds to Pressure for Stronger Yuan”, (29/11)
3 The Economist, “Hunting down the hoarders”, (18/11)
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trigo y del maiz. La tendencia es de una elevacion modesta hasta 2015, sin repetir las alzas
de este afio. Al mismo tiempo, la agencia de la ONU para alimentacién y agricultura
(FAO) actualiz6 sus previsiones, indicando que el surgimiento de nuevos cultivos podria
compensar la menor cosecha de trigo este aflo, pero que la escasez alimentaria continuara
siendo una amenaza.

La investigacion realizada por Reuters hace una proyecciéon de cinco afios,
recogiendo evaluar tendencias de mas largo plazo. Se muestra que en 2015, con valores
ajustados por la inflacién, el precio del maiz y del trigo estara abajo del maximo registrado
este aflo, pero que la soja estara mas cara. Aun asi, los datos no confirman la expectativa de
fuertes alzas. En 2007/08, un alza global en los precios de los alimentos, causada
principalmente por un salto en la cotizaciéon del petrdleo, causé disturbios en algunos
paises. En tiempos recientes, los precios de las materias primas no vinculadas con la
produccion de energia se correlacionan cada vez mas con el precio del petréleo. Un ensayo
de Ke Tang y Wei Xiong, profesores en las Universidades de Renmin de China y
Princeton respectivamente (Index Investment and Financialization of Commodities), concluye que
esta correlacion creciente es el signo de que los mercados de materias primas viven un
proceso de “financializaciéon™: sus precios se influyen mutuamente, y ademas dependen
crecientemente de los precios de determinados activos financieros; en otras palabras, el
precio de una commodity no depende exclusivamente de su oferta y demanda, sino de un
amplio conjunto de factores originados en los mercados financieros.

Este afio, la quiebra de la cosecha rusa de trigo y el aumento de la demanda en
China generaron temores de una nueva crisis, haciendo que el mercado de granos alcanzara
los mayores precios de los ultimos afios. La amplia variaciéon en las estimativas ofrecidas
por Reuters con relaciéon a los 13 productos agricolas en 2015 muestra que existe una
incertidumbre con los precios. Los valores medios colocan el maiz y el trigo debajo de los
valores maximos de este afio, pero la soja debe quedar 12% arriba, siendo cotizados
respectivamente a 5,5 dolares, 7 dolares y 14,9 ddlares por bushel.

En su estimacion, FAO redujo la prevision de la produccion de cereales para 2010,
en parte a causa de la sequia en Rusia, la peor en cien afios. Este tipo de efecto climatico
que segun los cientificos se hara mas comun en el futuro. Ademas de eso, hay una fuerte
demanda en China por granos y oleaginosas, aunque los precios hayan reculado en fechas
recientes, gracias a la decision de Beijing de liberar los stocks para controlar las
cotizaciones. Segun algunos especialistas, el control de los precios de los alimentos a largo
plazo exige una ampliacion de la produccion, lo que puede transcurrir, por ejemplo, de una
elevacion de la productividad en el Africa subsahariana o de la ampliacion del 4rea
cultivada en Brasil.

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


mailto:hernan.pacheco@enerdossier.com

