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Encuesta global a las companias
de suministro energetico - 2007

“A menudo, resulta mas rentable invertir

en la mejora de la eficiencia energetica
centrandose en el usuario final que incrementar
el suministro de energia para satisfacer la
demanda de servicios energeticos.”

Panel intergubernamental sobre cambio climatico, cuarto Informe de evaluacion, Grupo de trabajo Ill, mayo de 2007
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En el estudio de este ano
encuestamos a 119
directivos senior de 114
companias de suministro
eléctrico de 44 paises

de las 4 areas mas

importantes del mundo.




Cada afno PricewaterhouseCoopers formula sus
opiniones dirigidas al Consejo de administracién
pensando en las companias de suministro energético
de todo el planeta. El afio pasado examinamos las
opiniones del sector sobre el “gran salto” que ha de
dar si quiere hacer frente a los enormes retos que
plantean la seguridad del suministro y el cambio
climatico. Nos encontramos con un sector que
reconocia la necesidad de cambio, pero que dudaba
sobre el momento y el modo de realizarlo, inmerso
en un ambiente de continua incertidumbre
reguladora.

En el afno 2007 observamos que el sector de las
compafias de suministro eléctrico parece mucho mas
dispuesto a realizar los cambios que derivan de la
amenaza del cambio climatico. En Energia y eficiencia:
un clima cambiante en el mercado eléctrico analizamos
el cambio radical que experimenta la opinién del
sector. Nos encontramos con que las energias
renovables y la nuclear han pasado a encabezar el
orden del dia de las empresas. Nos encontramos
asimismo con un sector que considera que los
avances tecnoldgicos nos pueden conducir a una
nueva era de eficiencia energética. Aunque el sector
opina que los gobiernos y los usuarios finales deben
tomar la iniciativa en materia de eficiencia energética,
vemos que las empresas estan dispuestas a invertir en
eficiencia, no solo en lo que a su propia produccion y
transporte se refiere, sino también para ayudar a que
sus clientes sean mas eficientes energéticamente
hablando.

Esta inversion sera especialmente bienvenida entre los
grandes consumidores de energia. Por primera vez en
nuestro estudio anual, también nos dirigimos a los
principales directivos de las empresas con un
consumo intensivo de electricidad. Incluimos un
analisis de los avances experimentados en los sectores
del metal, de los productos quimicos y del papel.

Introduccion

Hemos podido observar que las empresas de estos
sectores estan abordando grandes cambios en el
modo de llevar a cabo sus negocios para gestionar la
energia de manera eficiente. Los elevados precios de
la electricidad y la volatilidad de los mismos estan
afectando al sector de manera significativa y vemos
coémo las empresas con un consumo intensivo de
energia se estan adaptando a un nuevo entorno de
precios elevados y de incertidumbre, asi como a las
tendencias que se esperan para un futuro préximo.

El informe incluye una serie de analisis de regiones y
paises que examina las cuestiones especificas que
afectan a cada mercado regional y nacional en
particular. Por primera vez incluimos una serie de
“instantaneas” adicionales de cada uno de los paises
BRIC (Brasil, la Federacion Rusa, India y China), ya
que todos ellos se enfrentan a enormes retos
energéticos.

Finalmente, miramos hacia el futuro para analizar las
implicaciones de este nuevo enfoque en las energias
limpias y en la eficiencia energética. Observamos los
aspectos que van a determinar el ritmo y el alcance
del cambio. Tendra que existir un precio del carbono
efectivo en todas las regiones, incluyendo aquellos
paises que no estén incluidos actualmente. También
analizamos la diferencia existente entre el precio
actual del carbono y el nivel que se necesitara en el
futuro si queremos que las sefiales de precios tengan
repercusiones.

el

Manfred Wiegand
Director Global de Compafias de suministro energético



Tomando conciencia del cambio climatico

El 2007 parece ser el ano en el que las
companias de suministro a nivel mundial se
preparan para encabezar su agenda con el
tema de la sostenibilidad. En los planes de
estas empresas se han producido grandes
saltos en lo que se refiere a la eficiencia
energética y a la energia renovable y nuclear.
Dichas empresas prevén que en los
préximos cinco afnos la energia edlica y
nuclear represente una parte creciente del
consumo eléctrico de sus mercados. El afio
pasado, tan s6lo el 17% y el 19%,
respectivamente, tomaban en consideracion
estas dos fuentes de suministro. En 2007 en
el espacio de tan sélo 12 meses, las
mencionaban ya el 48% vy el 45%. Parece
que el cambio climatico ha pasado a ocupar
un lugar preferente en la agenda de las

companias de suministro.

¢ Estamos iniciando la era de la eficiencia
energética?

Las empresas consideran que los avances
técnicos tendran un gran impacto en la
eficiencia energética. Esta opinion ha ido
aumentando a pasos agigantados durante los
ultimos 12 meses, pasando del 22% al 81%
de los encuestados americanos, por ejemplo, y
del 33% al 43% de los europeos. Las
companias de suministro consideran que los
beneficios mas importantes podrian proceder
de los usuarios finales de toda indole:
industriales, comerciales y, especialmente,
residenciales. De hecho, el 72% de los
encuestados de empresas con servicios de
suministro estan realizando inversiones en las
medidas relativas a la eficiencia por el lado de
la demanda. Sin duda alguna,

las companias de suministro estan dispuestas
a dar el paso y tomar cartas en el asunto pero,
a excepcion de Asia, el Pacifico y Oriente

Medio, solamente una cuarta parte de los
encuestados de todo el mundo consideran
que la mayor responsabilidad deberia recaer
sobre ellos.

Aumentan las preocupaciones sobre la
seguridad de la oferta

Desde el ultimo estudio, las preocupaciones
sobre la seguridad de la oferta han aumentado
en todo el mundo. El setenta y uno por ciento
de encuestados pertenecientes a companias
de suministro esperan tener que enfrentarse a
condiciones “significativa” o “inmensamente”
desafiantes durante los proximos cinco anos.
La preocupacién respecto a la seguridad de la
oferta esta vinculada, sin lugar a dudas, a los
mercados de paises en vias de desarrollo. La
menciona también el 62% de los encuestados
en América del Norte, el 70% en Europa y el
76% en Australia y Nueva Zelanda.

Los clientes con un consumo intensivo de
energia trazan su propio camino

Las empresas con un consumo intensivo de
energia, como las de metal, productos
quimicos y papel, intentan controlar cada vez
mas su propia produccion de energia, para
reducir asi la dependencia de las companias
de suministro. La inversion en la eficiencia
energética despunta como prioridad para
todas las empresas. En algunos casos, las
empresas estan estudiando la idea de trasladar
la produccidn a territorios con precios
energéticos mas bajos y muchas de ellas estan
realizando inversiones en su propia
produccién, a menudo basada en fuentes
renovables. También existe un sentimiento
generalizado de que las companias de
suministro podrian hacer mas para estructurar
sus tarifas en funcién de las necesidades de
sus grandes consumidores de energia.
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La escasez de recursos humanos se convierte
en un impulsor de transacciones.

La escasez de personal con conocimientos y \
capacitacion esta siendo un factor cada vez mas _ &

determinante en la actividad de fusiones y ’ 1 V . .
adquisiciones. En 2006 tan sélo un tercio de los ' .
encuestados mencionaba este punto como una '

caracteristica de dichas actividades, pero en 2007 “

ese tercio se convirtié en la mitad. La escasez de s 4

habilidades y conocimiento se esta convirtiendo en

una cuestion crucial para las companias de

suministro a nivel mundial. Las inversiones en

infraestructura, nueva produccién y tecnologia f '
estan acelerando la demanda de personal

competente. Sin embargo, el entorno real esta - =1
formado por una mano de obra que envejece y, en f

algunos paises, el numero de estudiantes de ]l =

licenciaturas clave de ingenieria esta disminuyendo. L4

Las consecuencias sobre las fusiones y \_ ™\ (
adquisiciones las mencionan especialmente las A S
empresas de América, donde el impacto se ha _ \

duplicado: del 26% en 2006 al 54% en 2007. \

Reposicionamiento significativo a lo largo e
de la cadena de valor

El cuarenta y ocho por ciento de los directivos
de las compafias de suministro energético 111
consideran que se produciran cambios
reguladores para disociar el transporte y la
distribucién en las empresas integradas
verticalmente, lo que causara un impacto fuerte
o muy fuerte en el mercado eléctrico y de gas en
el futuro proximo. De hecho, el 32% de los
encuestados afirma que van a reposicionar sus
empresas en la cadena de valor durante los
proximos cinco afnos. Una proporcion similar de
encuestados afirma que también intentaran
reposicionarse a lo largo del pais. En América, se
produce un alejamiento global de la produccién.
En Europa, por el contrario, se espera un
acercamiento global hacia la produccion debido
al reposicionamiento.




“Se estan centrando cada vez mas
en las energias renovables y en la
eficiencia energética”

En la sala de juntas

2007 marca un punto de inflexién crucial en el modo de
pensar del sector de las companias de suministro a escala
global. Por primera vez en los nueve anos de historia de
nuestros estudios anuales, la sostenibilidad se erige como
prioridad para los dirigentes de las companias de suministro.
Las empresas de todo el mundo creen que las energias
renovables y la necesidad de aumentar la eficiencia energética
encabezaran las listas de los grandes avances en los
mercados energéticos durante los préximos cinco anos. Las
empresas le estan dando cada vez mas importancia a una
serie de medidas “relacionadas con el cambio climatico”.




El crecimiento de las energias renovables y de la
eficiencia energética

Las energias renovables y la eficiencia energética han escalado
puestos en la lista de cuestiones principales para el sector (figura 1).
Junto con las incognitas sobre la seguridad del suministro
energético, han pasado a encabezar dicha lista. De hecho, las
energias renovables encabezan la agenda de fendmenos mas
destacables que las compariias de suministro energético detectan
en los tres mercados principales: Norteamérica, Europa y Asia-
Pacifico (figura 2).

El cambio radical que se esta produciendo en el panorama del
sector esta muy relacionado con las reacciones ante el cambio
climatico y con el punto de inflexién en la disposicién para actuar
de los EE.UU. De las tres regiones principales, son precisamente los
encuestados de empresas americanas los que consideran en mayor
medida que las iniciativas de sostenibilidad van a despuntar en los
préximos afios.
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El ambiente publico y politico de los EE.UU. en relacion con el
cambio climatico ha evolucionado significativamente en los
ultimos afos, tanto a escala estatal como nacional. Avances como
la legislacién en California, el cambio de control politico del
Congreso y la decision del Presidente Bush de subrayar el “serio
reto del cambio climatico global” en su discurso al Estado de la
Nacion de 2007 han reforzado las expectativas de que la
sostenibilidad ocupara un papel protagonista en el panorama
regulador de los EE.UU. en un futuro préximo. En Europa, el
informe Stern ha centrado la atencion en los costes econdémicos
que conllevaria el no gestionar el cambio climatico de una manera
mas eficaz y, en Asia, el Presidente Abdul Kalam de India,
coment6 en una conferencia de 2006 que “resulta imprescindible
pasar de las fuentes de energia fosiles a las renovables.” En una
escala publica y politica mas amplia, Una verdad incomoda, del ex
vicepresidente de los EE.UU. Al Gore, que gané un Oscar al mejor
documental, también ha desempefado un papel importante en
este cambio de opinion.

Figura 1: El crecimiento de las energias renovables y de la eficiencia energética. Seis aspectos clave en su mercado eléctrico
durante los préoximos cinco anos

2007 El pasado aino: 2006 Hace tres anos: 2004

1 | Fomento de las energias renovables 1 | Incognitas sobre la seguridad de la oferta Aumento de la capacidad de transporte

=p | Incremento en la eficiencia de las tecnologias . IeseiEs e [ emauntd ab h aiia
el 2 | Fomento de las energias renovables g g

=5 | Incognit o o] 6l [ Gl 3| " | Tt o [ alhlltersd Aumento de las alianzas empresariales entre las mayores
= ncognitas sobre la seguridad de la oferta ncremento en la regulacién y las obligaciones petroleras/instituciones financieras

4 | Incremento en la regulacién y las obligaciones 4 Incremepto & [ GieEiEs @ 2 tensieg/es Continua volatilidad en los precios al por mayor

convencionales
5 | Regulacion de las emisiones 5 | Continua volatilidad en los precios al por mayor Incremento en la regulacién y las obligaciones
6 | Continua volatilidad en los precios al por mayor 6 | Regulacién de las emisiones Fomento de las energias renovables

Nota: Sélo respuestas globales

Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007

Figura 2: Los avances mas probables en las principales regiones

América

Europa

Asia Pacifico

1 | Fomento de las energias renovables

Fomento de las energias renovables

Fomento de las energias renovables
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Nota: Sélo respuestas regionales

Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compariias de suministro energético 2007



Las energias edlica y nuclear ganan terreno

La dimension del cambio en el panorama del sector se refleja en los
combustibles, que, segun las compafiias de suministro energético,
van a representar una parte creciente del consumo energético de sus
mercados en los proximos cinco afos. La proporcién de empresas
que mencionan la energia edlica y la nuclear ha aumentado
considerablemente. El afio pasado, tan sélo el 17% y el 19%
mencionaban estos dos tipos de energia. En el 2007, en el espacio
de 12 meses, estas cifras han aumentado hasta el 48% vy el 45%
respectivamente. De hecho, el viento ha ganado terreno con respecto
al gas canalizado y al carbén en cuanto al crecimiento que se le
pronostica, y la energia nuclear ha aumentado a la par que estas dos
fuentes punteras (véase figura 3).

De manera general, los encuestados resaltan este afo, mas que el
afo pasado, la importancia de los desarrollos tecnolégicos de
diversa indole (véase figura 4). La opinién de lo que sera importante
ha cambiado debido a la ligera disminucion que sufren afio tras afio
las expectativas del impacto de la tecnologia sobre las centrales
eléctricas de carbdn. El interés creciente en las energias edlica y
nuclear viene acompafiado por la expectativa de que los avances
tecnolégicos fomentaran el papel de estas fuentes de suministro
eléctrico en el mix energético. Cada vez con mas fuerza,
naturalmente, muchos de estos desarrollos tecnolégicos por el lado
de la oferta también se reflejan en el desarrollo de productos por el
lado de la demanda con tarifas verdes y paquetes que promueven la
eficiencia energética.

De nuevo, la eficiencia energética, la energia edlica y la nuclear han
cobrado importancia por el previsible impacto que tendran en los
préximos diez afos. Este cambio resulta especialmente evidente en
Europa y, sobre todo, en las respuestas procedentes de
encuestados en América, que enfatizan el papel de la tecnologia en
la eficiencia energética (véanse los capitulos regionales posteriores).
El énfasis que los Estados Unidos ha puesto en la inversién en
respuestas tecnoldgicas frente al cambio climatico probablemente
resultara un factor clave que influira en las respuestas de las
compafias de suministro energético americanas.

El carbdn limpio apuesta por el largo plazo

En lo que se refiere al impacto especifico de los avances
tecnologicos en las emisiones de gases de efecto invernadero,
las empresas sefialan una vez mas el trio formado por los
recursos nucleares, las fuentes renovables y la eficiencia
energética como el que mayor efecto ejerce (figura 5). Los
encuestados se muestran sorprendentemente optimistas sobre
el impacto de la energia nuclear en los proximos diez afos,
teniendo en cuenta el tiempo que lleva construir y poner en
marcha nuevas centrales nucleares. La energia nuclear se
valora por encima de la renovable, a pesar de que gran parte de
ésta Ultima se encuentra en proceso de desarrollo. Las
tecnologias de carbén limpio se sitan mucho mas a la cola, si
bien las empresas estiman que adquiriran importancia a
mediados de este siglo, aunque todavia de manera secundaria
con respecto al trio formado por los recursos nucleares, las
fuentes renovables y la eficiencia energética. En algunos
aspectos, esto resulta sorprendente.

Actualmente, alrededor de un 64% de la electricidad global se
genera con combustibles fésiles; por lo tanto, la mejora de la
tecnologia convencional de las centrales eléctricas puede
contribuir mucho a la reduccién de las emisiones de CO,. No
obstante, no sorprende observar que los encuestados lo ven
como una estrategia de medio a largo plazo, dado que los
obstaculos tecnolédgicos y econdémicos siguen siendo
importantes. Por ejemplo, el Catedratico Kurt Hage, Presidente
de la Plataforma Europea de Tecnologia para las centrales
eléctricas alimentadas con combustibles fésiles de emisién
nula, ha calculado que evitar las emisiones de CO2 mediante la
captura y el almacenamiento de carbono podria suponer en el
futuro “alrededor de 35-40 /tonelada” (ponencia para la
Conferencia anual de Euroeléctrica 2006).

Figura 3: ¢ Para qué tipo de energia espera un mayor incremento de consumo en su
mercado durante los proximos cinco ainos?

Edlica

| l 2007

Carbon

Nuclear

Gas natural canalizado
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Nota: Unicamente respuestas globales. % de encuestados que clasifican los combustibles entre sus
3 fuentes de energia principales.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007.



Los resultados generales de la encuesta en términos de
eficiencia, recursos renovables y carboén limpio refuerzan las
conclusiones de un andlisis del modelado macroecondmico
realizado por PricewaterhouseCoopers. Dicho andlisis
examinaba las implicaciones de un abanico de escenarios
ilustrativos alternativos para la evolucién futura del consumo
energético mundial y de las emisiones de carbono globales (E/
mundo en 2050: Implicaciones del crecimiento global en las
emisiones de carbono y la politica del cambio climatico, PwC,
2006).
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El estudio concluyé que seria necesario llevar a cabo una serie
de iniciativas -un cambio hacia un mix energético con menor
presencia de carbono, reducciones en la intensidad de la
energia, una inversion significativa en la captura y
almacenamiento de carbono (CCS)- para alcanzar una
estabilizacion a 450ppm CO2 o similar para el afio 2050. Se
necesitaria un desarrollo mas rapido de la eficiencia energética,
y mas energia nuclear y renovable para poder reducir las
emisiones de carbono a poco mas de dos tercios con relacion al
panorama inicial convencional. La captura y almacenamiento de
carbono (CCS) podria proporcionar el impulso adicional
necesario para conseguir la estabilizacion.

Figura 4: ¢En qué areas de produccién y suministro espera que tengan
un mayor impacto los desarrollos tecnolégicos durante los proximos 10 afios?

Plantas de energia edlica

Ahorro y eficiencia energéticos
Centrales de energia nuclear
Plantas de gas

Plantas de carbon

Generacién distribuida
Combustibles renovables

Plantas de ciclo combinado (CHP)
Plantas hidroeléctricas

Plantas de energia solar
Incineracion de desechos y gas residual
Geotérmica

Refineria de petroleo

M 2007

2006

\
50 60 70 80 90 100%

Nota: Unicamente respuestas globales. % de respuestas
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007

Figura 5: ¢Qué tecnologias considera que van a tener un mayor impacto en el nivel de emisiones de gases de efecto
invernadero relacionadas con el suministro eléctrico?

En 2017 En 2050
1 Recursos nucleares 1 | Recursos nucleares
2 Recursos renovables 2 | Recursos renovables
3 Eficiencia energética 3 | Eficiencia energética
4 Produccion a partir de gas 4 | Captura de carbono
5 Captura de carbono 5 | Gasificacion de carbon
6 Gasificacion de carbon 6 | Produccion a partir de gas

Nota: Sélo respuestas globales
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007



¢Ha llegado finalmente la era de la eficiencia
energética?

La eficiencia energética lleva afios figurando en el orden del dia
tanto de las compafias de suministro eléctrico como de los
propios gobiernos. Sin embargo, nuestro estudio sugiere que las
preocupaciones sobre el cambio climatico estan adquiriendo
cierta prioridad sobre las iniciativas de eficiencia energética. Tal y
como hemos observado en la figura 1, ha pasado a formar parte
de los “seis primeros”, convirtiéndose en una de las mayores
preocupaciones para las comparias de suministro eléctrico
durante los préximos afios. ¢De dénde va a proceder el ahorro?
Los ejecutivos de las compaiias de suministro sefialan esa
posibilidad en todas las partes de la cadena de valor (figura 6).
No obstante, consideran que los beneficios mas grandes
provendran de los usuarios finales de toda indole: industriales,
comerciales y, especialmente, clientes residenciales.

Los encuestados de América destacan particularmente el
alcance de la eficiencia y del ahorro energético Desde hace diez
aflos mas o menos, muchas companias de suministro de los
EE.UU. se han concentrado considerablemente en la gestion
general del lado de la demanda en lugar de aumentar la
capacidad generativa. Entre las medidas que se han adoptado
en los EE.UU. destacan los programas de descuentos para la
mejora de la eficiencia energética, los programas ciclicos c/a 'y
diferentes mecanismos de fijacién de tarifas para evitar la carga
de horas punta que en los EE.UU.

El 16 de abril de 2007, el presidente del Comité del Senado de
los Estados Unidos sobre Recursos Naturales y Energia
presentd un proyecto de ley llamado Ley de Promocion de la
Eficiencia Energética de 2007 (S. 1115), que esté abriéndose
paso en el Congreso. Esta ley podria ofrecer el apoyo legislativo
necesario en materia de estandares de eficiencia y objetivos
que contribuirian a ahorrar cantidades sustanciales de energia.

En EE.UU., y en otros paises, resulta probable que la tecnologia
de medicién avanzada se convierta en una parte fundamental
del esfuerzo de ahorro y eficiencia por parte de empresas y
gobiernos. No obstante, no existe un consenso en quién
deberia financiar dicha tecnologia y otras inversiones futuras del
lado de la demanda. Las companias de suministro estan
dispuestas a dar el paso y tomar cartas en el asunto pero, a
excepcion de Asia, el Pacifico y Oriente Medio, donde estas
empresas estan bajo el control del gobierno, solamente un
cuarto de los encuestados de todo el mundo considera que la
mayor responsabilidad deberia recaer sobre ellos (figura 7).

Una proporcién similar considera que los gobiernos, o los
gobiernos y las compafias de suministro de manera conjunta,
deberian tomar la iniciativa. Con respecto a las compaiiias de
suministro europeas probablemente el gobierno desempefie un
papel mas importante que el del propio sector de las
companfias de suministro.

Figura 6: En su region, ¢qué areas de la cadena de valor cuentan con un
mayor potencial de ahorro energético y eficacia para los préximos diez anos?
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Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007



La mayoria de los encuestados considera que los usuarios
finales tienen una responsabilidad mayor a la hora de conseguir
un ahorro energético, lo que refleja el hecho de que realmente
son los propios clientes los que mas se pueden beneficiar de
dicho ahorro. De hecho, las compafiias de suministro energético
pueden enfrentarse a un conflicto de intereses con respecto a la
eficiencia energética centrada en el cliente final, simplemente
porque ganan mas dinero vendiendo mas energia y ganan
menos si los clientes reducen el consumo porque ahorran.
Dicho conflicto plantea un reto para las autoridades
reguladoras, que tendran que intentar garantizar que las
compaiias de suministro energético no carezcan de incentivos
para promover la eficiencia energética. Un enfoque, utilizado en
California por ejemplo, consiste en “disociar” o romper el
vinculo entre las ventas de electricidad, por una parte, y los
beneficios de las empresas de servicios, asi como la
recuperacion de costes fijos, por otra. La seccion 1115 de la
Ley de Promocion de Eficiencia Energética (véase antes) incluye
una disposicién que trata este tema abogando por
modificaciones en el disefio de tarifas que promoverian las
inversiones por parte de las empresas de suministros
energéticos en la eficiencia energética del consumidor final. Se
trata, no obstante, de una disposicién muy controvertida, por lo
que su supervivencia hasta la aprobacién final de la ley no esta
en ningun caso asegurada.

En la sala de juntas 9

Existen verdaderos dilemas con respecto a la “disociacién”. Un
enfoque similar puede crear sus propias ineficacias e ir en
contra de un marco de mercado mas desregulado. En Europa,
varios paises han introducido ya un sistema de Certificado
Blanco, o estan considerando seriamente su introduccion. ltalia
introdujo este sistema en Enero de 2005; Francia, un afio
después. Gran Bretafia ha combinado su sistema de
obligaciones para el ahorro energético con la posibilidad de
comercializar obligaciones y ahorro. Al margen de todo esto, las
Compaiiias de Servicios Energéticos (ESCOs) actuan como
agentes independientes que invierten en parte del sector del
usuario final y que obtienen Certificados Blancos en relacion al
ahorro alcanzado. No obstante, las conclusiones preliminares
indican que, a pesar de que se pueda conseguir la introduccién
de nuevas tecnologias, la eficiencia del sistema del Certificado
Blanco en términos de costes resulta todavia dudosa. Parece
que el impacto de las ESCOs serd menor que lo que se espera.

Figura 7: ¢Quién deberia liderar la busqueda del ahorro y la eficacia energética

durante los proximos diez anos?
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La cuestioén, para las redes, resulta ligeramente distinta. En este
aspecto, mucha de la legislacion existente, por ejemplo los
marcos de precios totales del Reino Unido, se centra en el
coste y la eficiencia a lo largo del tiempo en lugar de en la
cantidad de electricidad que circula por la red de suministro
energético. Ademas, a las compaiiias se les incentiva para
reducir pérdidas en la red. No obstante, la Red Nacional de
Suministro Eléctrico ha abogado recientemente por un cambio
en la manera en la que se regulan los mercados energéticos
para fomentar que los proveedores vendan menos gas y
electricidad. En los EE.UU., la compafia dijo que esta
estudiando la manera de cambiar el marco regulador para
incentivar a las empresas para que se conviertan en defensoras
de la eficiencia energética, y exige que se introduzcan
incentivos similares en el Reino Unido (Financial Times, 8 de
mayo 2007).

A pesar de que las compafiias de suministro energético
consideran que son los usuarios finales los que deben tomar la
iniciativa en lo que a eficiencia se refiere, la mayor parte de
estas empresas estan invirtiendo para mejorar dicha eficiencia
(véase figura 8). Tan solo el 12% dijo que no afrontaria una
inversién de estas caracteristicas, y lo mas sorprendente es que
muchas de ellas planean invertir en todas las areas de la
cadena de valor y de los mercados finales para fomentar la
eficiencia. Parece que las compafias de suministro energético
estan dispuestas a actuar de acuerdo con su creencia de que
los mayores beneficios podrian provenir de los usuarios finales
(figura 6), con inversiones en los tres segmentos de su
mercado: industrial, comercial y residencial. De hecho, el 72%
de los encuestados procedentes de empresas de servicios de
suministro energético estan invirtiendo en medidas de eficiencia
por el lado de la demanda. De nuevo, la propensién a invertir es
mayor en los EE.UU., lo que refleja el acentuado perfil publico y
politico del ahorro de energia y donde, quizas, existan mayores
posibilidades de reduccion del consumo energético.

Figura 8: ¢En qué areas de Ahorro y eficiencia energéticos invertira
durante los préximos diez afnos?
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Desarrollo futuro de los esquemas de comercializacion
de emisiones

En la Encuesta global a las compafias de suministro energético
de 2006, la mayor parte de los lideres de este sector esperaban
que se seguiria reforzando el enfoque de los controles de
emisiones basado en el mercado de “cap and trade” (tope y
comercio), tal y como se aplicé por primera vez en EE.UU. con
respecto al SO2 2 y, mas recientemente, en la UE con respecto
al CO2.2. En 2007, les pedimos a los encuestados que
identificasen las caracteristicas que ellos consideran
importantes para el desarrollo de tales esquemas. No resulta
sorprendente que la mayor preocupaciéon de las compafiias de
suministro estriba en como abarcar a otros sectores para que la
carga de la disminucion de emisiones no recaiga en el sector
eléctrico de manera desproporcionada. El 60% y el 55% de los
encuestados europeos y americanos calificaron este punto de
“importante” o “muy importante”, respectivamente, y, de hecho,
es una caracteristica de la Fase 2 del Esquema de
Comercializacion de Emisiones de la Unién Europea.

Siendo ahora el carbono un factor fundamental en las
decisiones sobre inversion, las companias también enfatizan la
importancia de los periodos de comercializacion a largo plazo
para lograr una mayor certeza en las planificaciones. El 56% y
el 54% de los encuestados europeos y americanos calificaron
este punto de “importante” o “muy importante”,
respectivamente. En lo que se refiere al mecanismo de
distribucién de asignaciones, se observa un mayor apoyo al
proceso de subasta que al de establecimiento de puntos de
referencia. En Europa, por ejemplo, en donde las empresas
poseen experiencia con el esquema de comercializacion de
carbono de la UE, el 48% de los encuestados se decanté por
un sistema de subasta, frente al 40% que preferia un sistema
de establecimiento de puntos de referencia para los esquemas
futuros. El Esquema de Comercializacién de Emisiones de la UE
permite la subasta de hasta el 10% de las asignaciones en la
Fase 2 del Esquema de la UE, frente al 5% en la Fase 1.
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A medida que los esquemas de comercializacion de emisiones
se desarrollan, ya sea de manera individual, aunque vinculada,
o global, adquiere mas importancia una mayor armonizaciéon de
los sistemas y procesos, asi como el desarrollo y la puesta en
practica de un enfoque generalmente aceptado de control,
informe y cumplimiento. Esto reduciria los riesgos en los
mercados de carbono para todas las partes implicadas:
legisladores, participantes en el esquema, inversores financieros
e intermediarios. La estandarizacién también facilitara el vinculo
efectivo entre esquemas dispares y ayudara a mantener el
equilibrio entre los esquemas vinculados. La vinculacion de
sistemas implicara un flujo sustancial de datos, asi como una
dependencia mutua de los sistemas, procesos e informacion.

PricewaterhouseCoopers considera que se requiere un nuevo
“Lenguaje de cumplimiento de emisiones globales” para
alcanzar estos tres objetivos (véase Generando confianza en la
informacion sobre emisiones, PwC, 2007), lo que podria
modelarse en los marcos de informacion financiera a nivel
mundial. Dicho lenguaje de cumplimiento deberia incluir: el
establecimiento de un nuevo liderazgo institucional global para
mantener la confianza en la comercializacién de emisiones y en
los mercados de carbono; el empleo de una terminologia
coherente; el desarrollo y puesta en practica de estandares
generalmente aceptados de control, informacion, comprobacion
y otros procesos de cumplimiento; y, potencialmente, la
adopcioén de tecnologias instrumentales estandar.

Retos de la oferta y demanda

Se estan acentuando las preocupaciones sobre la seguridad del
suministro energético. La proporcion de companias de
suministro que anticipan que la seguridad de la oferta tendra un
gran impacto sobre sus mercados de gas y electricidad en los
proximos cinco afos ha aumentado sustancialmente con
respecto a la encuesta del afo pasado (figura 9). Dicho
aumento esta patente en todas las zonas, pero particularmente
entre los encuestados americanos.

Figura 9: ¢Qué impacto tendra la preocupacion por la seguridad del suministro
en su mercado de energia y gas durante los préoximos 5 afios?
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Las compaiiias de suministro energético de todo el mundo
manifiestan que esperan tener que enfrentarse a condiciones de
la oferta y demanda considerablemente o, incluso,
“inmensamente” desafiantes. (figura 10). El setenta y uno por
ciento de los encuestados calificaron el panorama con estos
términos - un aumento significativo con respecto al 51% de
2006. La cifra representa el 62% de los encuestados en
Norteamérica, el 88% en Sudamérica, el 70% en Europa, el
76% en Australia y Nueva Zelanda, el 66% en los paises BRIC y
todos los encuestados de Oriente Medio y Africa.

Las empresas estan respondiendo de diferentes maneras a los
retos de combustible a nivel primario -de extraccién y
produccion- y a las preocupaciones sobre la seguridad de la
oferta (figura 11). La respuesta mas habitual es enfatizar la
importancia de los contratos a largo plazo y de la mejora del
abastecimiento. Un tercio de los encuestados manifiesta tener
la intencion de abarcar las fases primarias de extraccion y
producciéon mediante la adquisicién de activos y una cuarta
parte de ellos declara estar adquiriendo combustible en nuevas
regiones. Este es especialmente el caso de los encuestados en
América, de los que del 30% al 40% manifiesta estar buscando
nuevas fuentes. En este ultimo caso existe una nueva tendencia
hacia la busqueda de fuentes mas cercanas, hasta ahora
marginales, como el gas de capa de carbén.

Ambas estrategias se unen en el caso del gas natural licuado
(GNL) donde, como respuesta a condiciones restrictivas del
mercado, algunos agentes del final de la cadena de valor estan
desplazandose hacia arriba adoptando estrategias de compra
de capital en el area de extraccion y produccién para asegurar
el suministro. Compaiiias de suministro como Centrica, GdF y
Mitsui, por ejemplo, han adoptado estrategias de compra en la
produccién del gas, tratando directamente con las compaiias
de gas y petréleo nacionales. Habitualmente estas empresas
también han invertido en la parte intermedia del la cadena del
GNL, como la regasificacion o el transporte.

Figura 10: ¢ En qué medida valoran el reto de la oferta y demanda durante los préximos cinco afnos?
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Aumentar la integracion a través de una sociedad conjunta o alianza

Nuevo récord de fusiones y adquisiciones

La actividad de fusiones y adquisiciones alcanza un nuevo
récord en el sector. De nuestro estudio de 2006 sobre
Transacciones de Energia se desprende que el valor total de las
transacciones de las compaiiias de suministro eléctrico se
disparoé hasta los 298.8 mil millones de dolares americanos,
hasta un 52% por encima del nivel alcanzado en 2005, que ya
constituyd un récord en su momento. La mayor parte de estas
transacciones tuvieron lugar en Europa. Por el contrario, tan sélo
dos afios antes, la actividad total de transacciones energéticas
en Norteamérica habia sobrepasado la de Europa. En 2006
mediaba un abismo de 136.1 mil millones de ddlares americanos
entre las ofertas totales de los europeos y las de sus homologos
americanos. Las compafias de suministro energético europeas
han estado activas, intentado conseguir una escala super-
regional antes de la completa liberalizaciéon de los mercados de
la UE prevista para julio de 2007. En Norteamérica la actividad
se redujo por el lastre que supusieron para las empresas las
intervenciones de las comisiones de servicios publicos a nivel
estatal en determinadas transacciones clave.

En la sala de juntas 13

En un mercado eléctrico en la UE mas integrado y totalmente
liberalizado probablemente surjan numerosos agentes
participantes. La actividad de fusiones y adquisiciones por
parte de las “super regionales” existentes forma parte de su
interés por situarse a la cabeza de un grupo selecto. La mayor
maniobra ha sido la que realiz6 E.ON por Endesa, a quien se le
adelant6 a pocos pasos de la meta Enel junto con Acciona.
Otras iniciativas, como la oferta de lberdrola para adquirir
Scottish Power, vienen motivados por la necesidad de las
empresas de situarse en el grupo lider, alejandose de
depredadores potenciales y estableciendo una posicion de
liderazgo en la produccion con energia edlica, lo que se esta
convirtiendo en un componente importante de la produccion
eléctrica global.

Figura 11: {Cémo va a responder a la subida del combustible ahora y
en los préximos cinco anos?
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Pero no solamente en Europa se ha iniciado una carrera para
situarse en la escala “super-regional”. También en los EE. UU. y
en otros lugares las compafias de suministro pelean por lograr
una posicion. Les preguntamos a los ejecutivos de compafiias
de suministro energético por aquella empresa de entre sus
competidores que podria emerger como empresa lider a nivel
global y convertirse en la “super empresa de compairias de
suministro” del futuro en su mercado. (figura 12). Tanto a nivel
mundial como en Europa, E.ON es la compafia por la que mas
han apostado, sustituyendo a EDF, que habia encabezado la
lista en afios anteriores. Las encuestas tuvieron lugar antes de
que E.ON anunciase la retirada de su oferta por Endesa y que,
en su lugar, tomaria posiciones en activos de Francia, Espafa e
Italia. Resultaria interesante observar lo que el futuro le depara
a la empresa. También se situa por primera vez en la lista
Gazprom, reflejando la importancia de su posicion como
abastecedora de gas y sus expectativas de moverse hacia otras
fases superiores hacia el mercado del consumidor final. En
Africa y Sudafrica, la empresa de suministro eléctrico Eskom se
ve como lider en la regién. Dicha empresa opera en todos los
aspectos de la produccion de electricidad, transporte,
comercializacion y venta al por menor, y constituye un agente
clave a la hora de desarrollar y construir un sistema integrado
regional en la zona de Africa del sur.

La escasez de recursos humanos se convierte en un
impulsor de transacciones

La busqueda por una mayor escala y el intento de desarrollar
una cartera equilibrada y extender la base de clientes esta
impulsando la actividad de fusiones y adquisiciones a nivel
mundial. Dichos objetivos constituyen en su conjunto factores
fundamentales en el fomento de las adquisiciones (figura 13) y a
ellos se afadio, en 2007, otra motivacion importante: la
adquisicion de habilidades y conocimiento. La influencia del
factor de los recursos humanos en las transacciones ha
aumentado considerablemente. En 2006 solamente un tercio de
los encuestados lo menciondé como un motor importante o muy
importante para la actividad de las transacciones, pero, en
2007, este tercio aumentd hasta convertirse en la mitad (figura
14). La influencia de la adquisicién de mano de obra habil y con
conocimientos como motor impulsor de transacciones ha
aumentado en todas las regiones, si bien especialmente en
Ameérica, donde se ha duplicado el impacto -del 26% en 2006
al 54% en 2007.

Figure 12: ¢ A quién ve como compainia lider del sector tanto a escala mundial
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Adquirir nuevos clientes

Adquisicion de habilidades /
conocimientos

*Necesidad de una escala

Escala de ventaja competitiva

*Crear una cobertura inherente a la cartera
— balance de la oferta y la demanda de energia

Expansién geogréafica fuera del territorio
Presion reguladora
Deshacerse de activos para centrarse en el negocio principal

*Desbloquear el valor inherente del accionista

Ampliar la cartera de productos

*Crear una cobertura inherente a la cartera
— balance en la oferta y demanda de gas

En la sala de juntas 15

Figura 13: ¢{Qué elementos determinan su politica de fusiones y adquisiciones?
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Figura 14: Crecimiento de la “adquisicion de habilidades y conocimiento”

como un impulsor de transacciones
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La escasez de habilidades y conocimiento se esta convirtiendo
en una cuestién crucial para las compafias de suministro
energético a nivel mundial. Las inversiones en infraestructura,
nueva produccién y tecnologia estan acelerando la demanda de
personal competente. Sin embargo, el entorno real esta
formado por una mano de obra que envejece y, en algunos
paises, el nimero de estudiantes de licenciaturas clave de
ingenieria esta disminuyendo. Un estudio llevado a cabo en los
EE.UU. revelaba que, en 2010, el 50% de todos los
trabajadores actuales de las compafias de suministro podrian
jubilarse (Fuente: Centro de Industria Eléctrica, Universidad de
Carnegie Mellon). Las empresas prestan ahora especial
atencién a los procesos de contratacién y al mantenimiento del
personal y, segln nuestra encuesta, la importancia de la
adquisicion de habilidades y conocimiento se ha convertido en
un factor clave para estas empresas a la hora de evaluar las
operaciones de fusiones y adquisiciones.

Intento expansionista

De manera general, las empresas consideran que la amenaza
competitiva en su mercado sigue teniendo la misma
importancia que los afios anteriores. Una pequefa excepcion la
constituye el ligero aumento en la importancia dada a la
amenaza competitiva que suponen las companias del sector
petrolero para las compafias de suministro energético. El hecho
de que la actividad de fusiones y adquisiciones toque otras
partes del sector energético siempre ha sido una posibilidad,
pero se antoja, si cabe, mas real en la mente de los ejecutivos
de las compaiiias de suministro en vista del crecimiento
experimentado por las empresas de gas y petroleo como
Gazprom. También hemos sefialado anteriormente que los
limites entre el sector de las companias de suministro
energético y el del gas y petrdleo se estan desdibujando a
medida que las compafhias de suministro abarcan otras fases
del proceso en un intento de asegurar dicho suministro.

Evidentemente, un ligero cambio hacia un planteamiento de
expansion geografica se refleja en la identificacion, por parte de
las empresas, de territorios prioritarios para dicha expansion
(figura 15). Mientras que la mayor prioridad se concentra en los
mercados nacionales, existe una pequefia minoria de
compaiiias con unos claros planes de proyeccion panregional.
Las empresas europeas albergan las ambiciones de expansion
geografica mas grandes, con un 17%, 15% y 13% con
intereses en Oriente Medio y Africa, América y las regiones de
Asia-Pacifico, respectivamente. Las empresas americanas no
descartan operaciones en Europa y, ademas, cuentan con el
mayor nimero de expresiones de interés en objetivos de Asia-
Pacifico de empresas no asiatico-pacificas. En general, a
excepcion de los encuestados de Asia-Pacifico, que se
concentran exclusivamente en su region, la encuesta muestra
un ligero aumento en la actividad expansionista panregional.

Reposicionamiento en la cadena de valor

La reglamentacion constituye, como siempre, un factor clave en
la determinacion de las estrategias de las companias de
suministro. Con respecto a los proximos cinco afos, por
ejemplo, el 48% de los encuestados considera que la
disociacion entre el transporte y la distribucién en los negocios
verticalmente integrados tendra un impacto grande o muy
grande en su mercado de energia y gas. Las empresas estan
dando respuesta a las maniobras reguladoras, existentes y
previstas, de diferentes maneras (figura 16). El 80% de ellas
estan tomando o pretenden adoptar acciones operativas,
cubriendo un amplio abanico de medidas, como la mejora de
las operaciones, la reduccién de costes y la desagregacion.
También estan tomando parte en iniciativas de todo el sector
para influir y mejorar la futura forma de los marcos reguladores.
Ademas, un tercio (32%) de los ejecutivos de compafiias de
suministro energético entrevistados afirma que sus empresas
estan revisando su posiciéon en la cadena de valor, asi como su
presencia en paises especificos (31%).

Figura 15: ; Qué mercados geograficos son prioritarios para su expansion en

los préoximos cinco afos?
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Y todavia indagamos mas con respecto al 32% de los
encuestados que tienen la intencion de reposicionarse en la
cadena de valor, para conocer las caracteristicas de dicho
reposicionamiento. Los encuestados de América (40% de los
encuestados americanos) y Europa (34% de los encuestados
europeos) son los que estan mas preparados para iniciar el
reposicionamiento. No obstante, existen contrastes
significativos entre ambas regiones. En Europa esta
produciéndose un cambio significativo, y se observan signos
claros de una migracion desde el transporte hacia la
produccion. En total, el 71% del 34% de los encuestados
europeos que manifestaron su deseo de reposicionamiento
esperan aumentar su produccién y 47% del 34% esta
reduciendo su posicidon en el transporte. Ambas cuestiones se
solapan. De hecho, dos tercios de los encuestados en la UE
que dicen estar abandonando el transporte, o que tienen
intencién de abandonarlo, estdn aumentando asimismo la
produccién. En este caso, se podria estar preparando el terreno
hacia unos operadores de redes especialistas por una parte, en
algunos casos apoyados con financiaciones en la
infraestructura, y, por otro, unas companias de produccion y
suministro energético que se centran en la parte mas comercial
de los sectores de produccién en las fases primarias y de
suministro en las fases siguientes.
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Las compaiias de suministro se sienten atraidas por la
necesidad sustancial de inversiones en produccién en Europa
en los préximos afos, asi como por el acceso abierto a los
mercados de usuarios finales desde julio de 2007. Pero algunas
empresas estan reevaluando la viabilidad comercial de un
negocio de transporte de acceso abierto, a la vista de los
requisitos existentes y de la reglamentacion de precios cada
vez mas estricta. Por el contrario, en América, el 47% de las
empresas que se estan reposicionando intentan aumentar su
presencia en el transporte y distribucion, mientras que el 47%
de ellas disminuiran la produccioén. Las inversiones en
infraestructura encabezan la lista de oportunidades entre los
encuestados en los EE.UU.. El atractivo de la produccién se ha
visto obstaculizado por unos costes superiores, junto con
limites reguladores en los precios del consumidor final.

Figura 16: ¢{Como va a responder a los cambios reguladores en la actualidad

y dentro de cinco afios?

Iniciativas del sector,
con el objeto de mejorar la actividad
y el marco reguladores

Iniciativas operativas para responder

a la actividad y el marco reguladores
(Por ej.: escisiones, recortes de costes,
mejora del rendimiento, etc.)

Nuevo posicionamiento en la cadena de valor,
es decir reduccion o aumento

de la presencia en paises,

de acuerdo con los términos y condiciones

Nuevo posicionamiento por pais,

es decir reduccién o aumento de la presencia
en paises, de acuerdo con los

términos y condiciones
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Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compariias de suministro energético 2007
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Cuando un fabricante de pasta de papel sueco anuncié su intencion de trasladar su
produccion de Suecia a Sudafrica por los “precios excesivamente altos de la
electricidad”, estaba centrando su atencién en el impacto que los altos costes de la
energia pueden tener en las empresas con un consumo intensivo de electricidad. El
Grupo Rottneros ha evaluado este proyecto en el afio 2007. Cerrando su fabrica de
pasta de papel de alto rendimiento en Utansj6 y abriendo en Sudafrica, dice que
espera beneficiarse de “un pais con precios de energia mas bajos y estables”. Sin
duda alguna, la compania utilizara también el periodo de evaluacién para negociar
unas tarifas mas favorables en el caso de que decida mantener su fabrica en Suecia.

Las empresas de sectores como el metal,
los productos quimicos y el papel no son
ajenas a los retos energéticos. Muchas de
ellas forman parte del propio mercado
eléctrico al poseer sus propias instalaciones
de produccion de energia eléctrica. En
algunos casos producen electricidad con
combustible obtenido dentro de sus
procesos industriales, o con fuentes
renovables como la energia hidraulica. De
esta manera, a las empresas les afecta
menos la volatilidad y la subida en los
precios de la energia, e incluso pueden
llegar a beneficiarse de dicha subida en el
caso de que se dediquen también a la venta
de energia eléctrica. Sin embargo, en
muchos otros casos, estas empresas estan
expuestas a una gran volatilidad y a costes
elevados, bien porque necesitan comprar
gas natural para su propia cogeneracion
(combinacién de calor y energia eléctrica) o
bien porque no disponen de sus propias
instalaciones de produccion de electricidad
y tienen que adquirirla de las compafias de
suministro energético.

Un cambio en la produccion

En los ultimos afios, los precios de la
energia han aumentado considerablemente.
En los cinco afos que van desde el inicio
de siglo hasta el 2005, por ejemplo, los
precios del petréleo pasaron de 28,50 a
54,52 US$/bbl -Brent- (Fuente: Bloomberg);
los precios del gas natural aumentaron de
3,25 a 6,28 US$/millones de Btu (Fuente:
Argus GNL global, agosto de 2006) y el
precio de referencia del noroeste europeo
para el carbén subié de 35.99 a 61.07
US$/t (Fuente: Informe de McCloskey
sobre el Carbon). No obstante, una
maniobra como la de Rottneros no deberia
verse simplemente como una respuesta a
los precios de la energia.

Puede que los precios de la electricidad en
territorios como Sudéfrica y China sean mas
bajos, pero las diferencias entre los
mercados energéticos constituyen,
evidentemente, tan solo uno de los factores
que influyen en el calculo. Ademas de por la
energia barata, Sudafrica atrae también a
Rottneros, por ejemplo, por su “excelente
suministro de madera de eucalipto y de
otras materias primas a precios
competitivos”.

La realidad es que probablemente los
precios de la energia no sean la Unica razon
para trasladar la produccién actual. El
sector del aluminio, por ejemplo, tiene cada
vez mas puestas sus miras en el Este.
China se ha convertido en el mayor
productor de aluminio del mundo, y también
ha escalado puestos en el acero, desde que
hace diez afos era el cuarto mayor
productor. La electricidad es mas barata en
China, ya que los precios del carbon son
mas bajos que los del resto del mundo;
ademas, el Gobierno interviene para
mantener los precios bajos. Aun asi, el
factor dominante que propicia el cambio de
la produccién es la perspectiva de un
crecimiento superior en China 'y en la
region. Los precios de energia bajos son
mas bien un extra en lugar del imperativo
primordial. En cualquier caso, las empresas
de sectores como el del metal tienen que
pensar en el largo plazo, y el hecho de
cambiar la produccién existente no es
siempre viable.

Convergencia global

La productora de acero Nucor hace
hincapié en el largo plazo. Los costes
energeéticos variables son consecuencia,
en parte, de los distintos entornos
reguladores y de la necesidad de las
empresas de evaluar la sostenibilidad de
dichos entornos diferentes. El presidente
y director general de la Corporacién
Nucor, Daniel R. DiMicco manifiesta: “se
puede observar cémo productoras de
acero de Europa intentan trasladar sus
producciones de altas emisiones de
carbono a zonas que no estén sujetas al
tratado de Kyoto”. La Corporacién
Nucor figura entre las diez productoras
de acero mas importantes del mundo y
DiMicco enfatiza la importancia de una
buena conducta en cuestiones
medioambientales: “todas esas
cuestiones sobre el calentamiento global
que estan siendo el centro de atencion
en Washington y en los gobiernos de
todo el mundo no serviran para nada si
no todos participamos en ellas y si no
nos sentimos todos responsables de
nuestra participacion”.
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La opinién de Nucor viene apoyada por
Industrias Ballarpur, la mayor productora
de papel de la India, cuyo director
general, Guatam Thapar, expone: “si
echamos un vistazo al Oeste, la inmensa
mayoria de su energia esta basada en el
gas o en el petroleo, mientras que la de
la India se basa principalmente en el
carbén. Para fines industriales, es
probable que siga siendo una forma mas
eficiente de produccion energética.
Ademas considero que la tecnologia que
permite una combustién limpia de
carbén estd mejorando”. La cuestién
fundamental a largo plazo, no obstante,
para las companias que se plantean dar
un paso tan grande como el que supone
una reubicacion internacional, es cuanto
va a durar esta relativa ventaja de los
precios. Thapar apunta: “Coal India no
podra seguir suministrando carbon
subvencionado - en su momento se vera
sujeta a las fuerzas del mercado”

A largo plazo, Michael Jacques, presidente
del grupo Alcan Primary Metal, una empresa
de aluminio, metal y embalaje con un
volumen de negocio de mas de 20 mil
millones de délares americanos, considera
que se producira inevitablemente otro
desenlace: “Creo que presenciaremos una
convergencia de los precios energéticos del
carbon, el gas y el petréleo. No solamente
tendran los mismos precios, sino que los
precios se fijaran conforme a las mismas
bases”. Un factor clave de esta tendencia
seria el desarrollo futuro de una regulacion
medioambiental y la comercializaciéon de
emisiones que, de extenderse a paises
como China e India, reduciria la
competencia de precios con respecto al
carboén. Michael Jacques no tiene la menor
duda de que “la comercializacion de las
emisiones de CO,, los sistemas de “tope y
comercio” o los impuestos del carbén van a
adquirir cada vez mas importancia e
influencia en los mercados energéticos”

Las empresas de sectores como el metal,
los productos quimicos y el papel no son
ajenas a los retos energéticos

Cambios en la gestidon energética

El sector de la pasta de papel y el papel
genera actualmente alrededor del 50% de
sus necesidades energéticas utilizando
fuentes renovables, y es, probablemente,
el mayor consumidor de energias
renovables de entre todos los sectores
industriales. En cuanto a los sectores del
metal y de productos quimicos, en los
ultimos cinco o diez afos se ha producido
un aumento en la cantidad de
cogeneracioén y autoproduccion.

La energia también estéa erigiéndose como
una nueva area de negocio para algunas
empresas. Hasta ahora se habia
considerado siempre a la energia como
un centro de costes, que abarcaba la
propia produccion de electricidad o el
suministro energético de terceros. Ahora,
sin embargo, algunas empresas ven cémo
la produccién de energia se convierte en
un centro de beneficios, especialmente
aquéllas que la generan utilizando fuentes
renovables y que se benefician de
subvenciones a las energias renovables.

En los mercados desregulados, la
volatilidad de los precios de la energia se
ha convertido en una gran preocupacion
para los usuarios. En el Reino Unido, por
ejemplo, las empresas con un consumo
intensivo de energia, con unas
expectativas de precios de electricidad
muy elevados, han aumentado su compra
de electricidad en el mercado al contado
renovando contratos a largo plazo. No
obstante, esto ha ocasionado que se vean
expuestas a picos en los precios. Las
empresas han tenido que convertirse en
expertas en recortar la produccién o
incluso en cerrar fabricas, pero para
algunos procesos industriales esto resulta
imposible.
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Ineos Chlor es una de las mayores
productoras de cloro y lejias de Europa
y lider mundial en derivados del cloro.
El director general de la compafia, Tom
Crotty, sefala: “el problema con las
fabricas de productos quimicos a gran
escala es que no pueden andar
encendiéndose y apagandose”. Una
fabrica de cloro, por ejemplo, ha de
mantenerse a una temperatura calida y
debe operar conforme a una
determinada secuencia. Resulta dificil
almacenar el cloro, por lo que las
empresas no pueden simplemente
producir mas en los momentos en los
que el precio del gas esté bajo y
almacenarlo como existencias.

El Grupo Gerdau, con sede en Brasil,
es el décimocuarto mayor productor de
acero a escala mundial, con fabricas en
Sudafrica, Norteamérica y Europa. La
energia supone alrededor del 12% de
los costes de produccion de la
compaiia. Erico Sommer, director de
energia, medioambiente e ingenieria de
Gerdau, subraya su importancia en un
entorno de precios energéticos altos:
“nosotros producimos principalmente a
partir de chatarra, por lo que nuestras
fabricas tienen un consumo menos
intensivo de energia. Aun asi, la
electricidad es fundamental. Estamos
muy preocupados por el coste de la
misma, especialmente en algunos
lugares donde hemos observado
grandes incrementos”.

= |

Erico Sommer destaca la importancia
de la gestion de la energia: “estamos
mejorando nuestros conocimientos
sobre la utilizacion de la energia.
Estamos cuidando mucho mas que en
el pasado los aspectos relacionados
con el control y la buena gestién
energética. Resulta especialmente
importante, alli donde existan
mercados desregulados en los que los
precios pueden subir, poseer buenos
contratos y el control del uso. Los
contratos y las situaciones hoy en dia
son tan complejos que resulta vital
disponer de personal inteligente y con
conocimientos en las fabricas, no
solamente en la oficina. Es esencial
que se entienda en la fabrica lo
importante que puede ser la volatilidad
de los precios de la energia, y que se
puedan tomar decisiones al momento”.

Aumento de la autogeneracion

Una parte esencial de la respuesta de
Gerdau es aumentar la cantidad de
autogeneracion. La compafia ya posee
una central hidroeléctrica en Brasil y
esta construyendo otras dos, lo que
plantea de por si varios retos, tal y
como dice Sommer: “el primer reto
consiste en encontrar buenas
oportunidades, especialmente en lo
que a energia hidroeléctrica se refiere.
Existe una fuerte competencia para
encontrar los mejores proyectos. El
segundo reto es la financiacion. Hasta
hace poco este tema no era muy
favorable para CAPEX en Brasil, pero la
situacion esta cambiando.”

La compafia también intenta obtener
energia a través de sus propios
procesos y mediante fuentes de
energia alternativa. En Gerdau
Acominas, en el estado brasilefio de
Minas Gerais, se recupera actualmente
el 98% de la energia procedente de los
gases producidos con el proceso de
produccion de acero, obteniendo asi
una fuente interna de energia que
satisface alrededor del 75% de las
necesidades operativas de la fabrica. El
horno de la planta de laminacion de
Gerdau de la fabrica de acero
Ameristeel Cambridge en Ontario,
Canada, utiliza un tipo diferente de
energia: el gas metano, que se produce
mediante la descomposicién de
residuos organicos procedentes del
vertedero de la ciudad. Se utiliza en
lugar del gas natural, y produce el 45%
de la energia necesaria para poner el
horno en funcionamiento. Esta fabrica
cuenta con tecnologia especializada
para extraer, presurizar, limpiar y
transportar el gas a través de un
conducto hasta el equipo. El uso de
este gas supone un ahorro significativo
y la cantidad invertida se recuper6 en
tan so6lo un afio tras la puesta en
funcionamiento del sistema en 1999.
Se suministran mas de 3.000 metros
cubicos de gas metano por hora.
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Ahorro de energia

La cuestion del ahorro de energia ha
recibido la mayor prioridad en las
empresas con consumo intensivo de
energia, pero Daniel R. DiMicco, de
Nucor, sefala que la limitacién clave
consiste en la disponibilidad de otras
opciones de energia renovable mas
limpia: “Nos estamos centrando en
reducir nuestra dependencia en funcion
de la cantidad de energia que se
consume por unidad de produccion.
Desde el ano 2002, hemos reducido
dicha cantidad en un 16 por ciento.
Empleamos tecnologias que garantizan
un consumo inferior en un 60 por ciento
al de las instalaciones de fabricacion de
acero que utilizan otras tecnologias, y
nos gustaria obtener toda nuestra
electricidad a partir de fuentes de
energia hidraulica, edlica o nuclear. El
problema radica en que, por ahora, no
se han construido plantas que se
puedan comprar a un coste que no sea
disparatado para mantener tu negocio.”

Michel Jacques, presidente del grupo
Alcan Primary Metal, subraya la
importancia de integrar el ahorro
energético en los procesos
empresariales: “el ahorro energético
supone un gran potencial. Nosotros
estamos poniendo todo nuestro empefio
en ahorrar energia, tanto en los procesos
como en los edificios y materiales que
utilizamos. Estamos realizando un
esfuerzo considerable en [+D con el
objetivo de desarrollar algunos procesos
mas eficientes que los que venimos
utilizando en la actualidad en términos
energéticos”. En cuanto al sector del
metal, Corus, la productora de acero
mas grande del Reino Unido y que
compra grandes cantidades de
electricidad y gas, manifiesta que el
grupo se ha propuesto el objetivo de
reducir el consumo de energia hasta un
11,5 por ciento para 2010 en relacién
con los niveles alcanzados en 1997.

¢ Pueden hacer mas las companias de
suministro?

¢ Podrian estas companias de suministro
eléctrico hacer mas para ayudar a sus
grandes clientes industriales? Un punto de
vista que ha recibido una buena acogida en
muchas empresas es el que formula un alto
ejecutivo de una empresa multinacional lider
con sede en EE.UU.: “Un campo en el que
las compafiias de suministro energético
podrian ser mas innovadoras es en el de las
tarifas que ofrecen, para incentivar una
gestion de la carga con mas atencién a los
costes. Muchas de las compafias de
suministro se muestran reticentes a
establecer tarifas de oferta y han actuado
con extrema lentitud al presentar ofertas a
los reguladores que podrian permitir a los
consumidores gestionar su carga,
reduciendo a su vez los costes, y al mismo
tiempo conseguir que las compaiias de
suministro energético obtuviesen un retorno
justo de la inversion realizada. Basicamente
yo diria que las propias ofertas de tarifas se
han quedado anquilosadas.” Parece que
queda mucho campo para mas
innovaciones, para que exista un
pensamiento conjunto entre las compaiiias
de suministro y sus consumidores y para
que pueda traducirse en un didlogo
regulador. “Desafortunadamente, muchas
de estas empresas ven que la intervencion
sobre la carga es un recurso, y consideran
que oportunidades similares de gestion de
carga suponen una competencia para sus
activos de produccion, por lo que se han
resistido (y, en muchos casos, opuesto) a
ofrecer tarifas innovadoras.”

En los mercados desregulados, la
volatilidad del precio de la energia se ha
convertido en la mayor preocupaciéon de
los grandes consumidores energéticos.

Fuentes: Rottneros - declaraciones empresariales; Nucor, Alcan y Gerdau - encuestas de PwC; ejemplos de Gerdau - Informe Anual 2005 de Gerdau; Industrias Ballarpur - PwC,

Perspectivas del Director general: puntos de vista de los directores ejecutivos del sector de papel y embalaje a nivel mundial, 2006; Ineos Chlor y Corus - Financial Times, 2 de agosto, 2005.



El hecho de que el sector de las companias de suministro
energético se centre cada vez mas en la eficiencia energética y en
las energias renovables y nuclear resulta, si cabe, mas evidente
entre los encuestados americanos. El énfasis que ha puesto el
Gobierno estadounidense en las respuestas tecnoldgicas al

cambio climatico ha generado la esperanza de que la tecnologia
tenga un gran impacto en la siguiente década. Se cuenta con que
la tecnologia influya sobre todo en los campos de la eficiencia
energética y de la energia edlica, a pesar de que resulta evidente
que los encuestados americanos también anticipan que va a
desempenar un papel importante a la hora de mejorar la eficiencia
y la limpieza del gas y del carbon.

No obstante, a pesar de que los encuestados americanos
se muestran muy positivos sobre el potencial impacto de
la tecnologia, no anticipan unos cambios tan grandes
como los que han adelantado los encuestados europeos
y de Asia-Pacifico en el mix energético. Para ellos, el
carbdn sigue siendo el combustible que cuenta con mas
expectativas de satisfacer la creciente demanda durante
los préximos cinco anos y, de hecho, opinan asi mas
encuestados que en el estudio del afio pasado. No
obstante, también afo tras afo se espera que el GNL,

el viento, el agua u “otros recursos renovables” sigan
aumentando.
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Figura 1 de América: ¢En qué areas de produccion y suministro energético espera que los
desarrollos tecnolégicos tengan mayor impacto durante los préximos 10 aios en su mercado?

Ahorro y eficiencia energéticos 81% [ 2007
Plantas de energia edlica 70% 2006
Plantas de carb6n 67%
Plantas de gas 63%
Centrales nucleares 51%
*Combustible renovable 49%
*Plantas de ciclo combinado (CHP) 47%
Produccién distribuida 44%
Geotérmica 37%
Plantas de energia solar 35%
Plantas hidroeléctricas 35%
*Incineracion de desechos y gas residual 28%

Refineria de petréleo 23%
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Nota: Unicamente respuestas medias. % de respuestas.
* La consulta no se realiz6 en 2006
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las companias de suministro energético 2007

Figura 2 de América: Durante los préximos cinco anos, ¢qué tipo de suministro energético espera
que incremente considerablemente su consumo en el mercado de su pais?

Carbén 72% [ 2007

Gas natural canalizado 2006
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Nota: Unicamente media de las respuestas. % de respuestas.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compariias de suministro energético 2007



24

Se esperaba que 2006 fuese el ano de la consolidacion de los efectos de la Ley
sobre Politica Energética de 2005 (la Ley), que derogaba la Ley de companias de
suministro de 1935 (PUHCA) y eliminaba asi un impedimento clave para las fusiones.
No obstante, a pesar de que se realizaron con éxito varias fusiones, otras se
encontraron con resistencia por parte del Estado y se acabaron cancelando. La Ley
también fomentaba la inversion en nuevas plantas de produccion e infraestructura. En
2006 se anuncié un aumento en la actividad constructora, que recibiria incentivos de
la Comisidn Federal Reguladora de Energia (FERC) y del Cédigo fiscal interno.

La volatilidad continué en los mercados de combustibles. Se
espera que tanto la actividad constructora como la volatilidad
en el combustible tengan un gran impacto en la estructura y
operativa del sector en los préximos afios. La actividad tarifaria
también aumentd, con distintos resultados. Tras anos de tarifas
congeladas, no todos los reguladores estaban dispuestos a
enfrentarse a la indignacion de los consumidores que tendrian
que hacer frente a aumentos en las tarifas y las empresas se
encontraron lidiando con la naturaleza politica del proceso
tarifario. A pesar de las dificultades atravesadas con los
reguladores y las peticiones de tarifas, 2006 fue otro afio de
grandes beneficios.

Las grandes fusiones entre Duke-Cinergy y Pacificorp-
MidAmerican Energy se produjeron en 2006. No obstante, a
pesar de que el camino para fusionarse parece ahora mas
sencillo a nivel federal tras la derogacion de la PUHCA, algunas
grandes fusiones (Exelon-PSEG, FPL-Constellation) no han
podido superar los obstaculos estatales.

En estas dos fusiones sin éxito, la mayor parte de las sinergias
tenian que ver con operaciones no reguladas y los reguladores
estatales parecian dispuestos a repercutir los ahorros en
sinergias en los consumidores. Se puede esperar que estos
obstaculos den como resultado la reestructuracion de las
empresas, de tal manera que se separen entre empresas de
servicios reguladas (transporte y distribucion) y no reguladas
(produccion) para evitar este tema. Entonces seria mucho mas
facil que se produzca la fusién de empresas no reguladas sin
influencia del mercado.

Sin embargo, los directivos de las compafias de suministro
mostraron opiniones divididas en cuanto a la posibilidad de
reestructuracion para separar las actividades no reguladas.
Mientras que el 28% lo consideraban “probable” o “muy
probable”, muchos mas (43%) no esperaban que se produjese
una reestructuracion asi en el sector. Al contrario, muchos
encuestados predicen que el fendmeno de la intervencion a
nivel estatal en ausencia de la PUHCA sera sélo temporal y
que el futuro deparara una menor regulacion sobre fusiones
(figura 1).

Figura 1 de Estados Unidos: ¢ Qué impacto causaran las dificultades
de fusion de Exelon-PSEG, FPL-Constellation?

Menos fusiones reguladas

Mas concentracién en fusiones de
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Nota: Unicamente respuestas medias. % de respuestas.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007



La Ley fomenta la inversion en infraestructuras, en fiabilidad
eléctrica y en un mix diverso de combustibles para generar
electricidad. El nuevo clima legislativo se ve reflejado en las
oportunidades que detectan las compafias estadounidenses
para el crecimiento y la obtencién de valor para los accionistas.
La inversion en infraestructuras, la inversion en fuentes
renovables y las crecientes actividades de construccion
encabezaron la lista de oportunidades de crecimiento (véase
figura 2). Dos tercios de las empresas otorgaron una alta
puntuacién (cuatro o cinco puntos) a la inversién en
infraestructuras, el 56%, a la construccién de nueva produccion
y el 46%, a la inversién en fuentes renovables. Como respuesta
a una pregunta independiente, los encuestados calificaron la
creciente diversidad de combustibles como la oportunidad mas
importante para aumentar el valor para los accionista y casi la
mitad de ellos le otorgd de cuatro a cinco puntos.

25

Para lograr ese crecimiento, se necesita un niumero
considerable de grandes programas de construccién que
implican nuevas plantas de produccién y una inversiéon adicional
en la red de transporte. Las dificultades asociadas a tales
proyectos se han visto acentuadas por las altas puntuaciones
que se le ha dado en la figura 3 a una serie de retos para la
construccion. Tan solo una minoria de los encuestados no
mostraba preocupacion por los riesgos de la construccion.

Por el contrario, el 65% consideraba que los retrasos en la
finalizacion constituian un alto riesgo (con puntuaciones de
cuatro o cinco), el 62% se preocupaba por el exceso de costes
y el 61% identificaba la oposicion medioambiental como una
amenaza para los proyectos.

Figura 2 de Estados Unidos: ¢ Cudles son las oportunidades estratégicas de
crecimiento de su compaiiia?

Inversion en infraestructuras

Inversiéon en renovables

Construccion de nuevas plantas de produccion
Competencia minorista fuera de nuestra area de servicios

Comercio energético
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Nota: Respuesta media. indices: 5 = mas importante; 1 = menos importante.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafias de suministro energético 2007

Figura 3 de Estados Unidos: Clasifique los riesgos asociados a la
nueva actividad de la construccion

Exceso de costes
Retrasos en la finalizacion
Oposicién medioambiental
Restricciones reguladoras

Carga excesiva para los contratistas de la construccién

\ \ \ | \
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Nota: Respuesta media. indices: 5 = alto riesgo; 1 = bajo riesgo.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compariias de suministro energético 2007
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Muchas empresas se estan enfrentando a revisiones en las
tarifas. No resulta sorprendente que los directivos de las
companias de suministro se centren mas durante el préximo
afno en garantizar nuevas tarifas apropiadas en casos
tradicionales de tarificacion estatal (véase figura 4).

Dos tercios de los encuestados en nuestro estudio se centraran
en los casos de tarifas. El proceso de tarificacion conlleva
varios retos reguladores, especialmente la reticencia de los
reguladores (comisiones o legisladores) a permitir que los
clientes “votantes” tengan que pagar tarifas mas elevadas.

Un mayor escrutinio de las metodologias de asignacién de
costes, revisiones de prudencia y aplazamientos de los
aumentos en las tarifas han sido los puntos citados por los
encuestados como posibles respuestas de los reguladores
frente a peticiones de nuevas tarifas (véase figura 5). En cierto
sentido, las compafiias de suministro se ven enfrentadas a una
situacion anémala. Se enfrentan a posibles sanciones cuando
los costes de las companias reguladas repercuten en los
usuarios, pero si los negocios no regulados producen
beneficios, esto no se tiene en cuenta.

El indice Dow Jones de compaiias de suministro aumenté mas
del 20% en 2006, superando los aumentos en el Dow Jones de
industriales, del indice S&P 500 y del indice compuesto
NASDAAQ. En el periodo trianual que finalizé el 31 de diciembre
de 2006, el indice de compafiias de suministro energético ha
aumentado mas de un 70%, mientras que el aumento
experimentado por los otros indices mencionados
anteriormente varia entre el 20% y el 30%. El cuarenta y uno
por ciento de los encuestados consideran que las acciones de
su empresa estan valoradas adecuadamente, el 37%, que estan
infravaloradas, y el 22% no sabe. El panorama de las acciones
de companias de suministro se presenta optimista entre estas
empresas, ya que el 59% piensan que los precios aumentaran
en los préximos doce meses (véase figura 6).

Figura 4 de Estados Unidos: ¢ En qué areas se centrara la compaiiia
durante el préximo ano?

Estado de las tarifas

Diversificacion del combustible

Adquirir /construir nuevos sistemas de transporte
Adquirir /construir nuevas plantas de produccién
Fusiones / adquisiciones

Competencia minorista
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Nota: Respuesta media. indices: 5 = muy centrado; 1 = sin importancia.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007

Figura 5 de Estados Unidos: ¢{Cémo tratara el organismo regulador del
Estado las solicitudes de renovacion de las tarifas para cubrir los costes elevados?

Mayor control sobre las metodologias
de asignacion de costes
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Nota: Unicamente respuestas medias. % de respuestas.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compariias de suministro energético 2007



Le pedimos a los encuestados que clasificasen los cambios en
el sector que predicen para los préximos cinco afios. El acceso
abierto a través de las Organizaciones regionales de transporte
(RTOs) y los Operadores independientes del sistema (ISOs) y
una mayor reglamentacién figuran como las principales areas
en las que se produciran cambios. No muy lejos se situaba la
opinidon de que surgiran mas empresas dedicadas Unica y
exclusivamente a la produccion.
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Figura 6 de Estados Unidos: ¢ Qué movimiento espera que se produzca
en lo que se refiere a las acciones de las compaiias de suministro energético
durante los préximos doce meses?

Menor 8%

No lo sé 11%

El mismo 22%

Mayor 59%

Nota: Unicamente respuestas medias. % de respuestas.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compariias de suministro energético 2007

Figura 7 de Estados Unidos: ¢ Cual sera el mayor cambio del
sector energético en los préximos cinco anos?
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Nota: Respuesta media. indices: 5 = gran cambio; 1 = escaso o ningin cambio.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007
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El sector de las companias de suministro energético canadiense se caracteriza por
su diversidad. Algunas areas estan casi completamente desreguladas, mientras que
otras estan totalmente reguladas. En cuanto a la titularidad, pueden pertenecer
totalmente a inversores o ser totalmente publicas. Algunas provincias dependen
practicamente de la energia hidroeléctrica, mientras que otras dependen del carbdn
o de la nuclear. Algunas provincias son grandes exportadoras de electricidad y otras
tienen deficiencias en la capacidad de produccién. Incluso el panorama politico varia
enormemente desde una Alberta en auge hasta las deprimidas provincias maritimas.

El debate sobre el cambio climatico global y sobre los gases de
efecto invernadero ha tenido un impacto significativo en el sector
eléctrico de Canada. Desde mediados del afio 2006, la opinion
publica ha evolucionado considerablemente, lo que ha
desembocado en el consiguiente cambio politico. El cincuenta y
siete por ciento de los encuestados en Canada procedentes de
compafiias de suministro energético manifiesta su apoyo a las
propuestas medioambientales del actual Gobierno canadiense.
Desde que se realizaron las encuestas, el Gobierno ha
profundizado en sus propuestas, comprometiéndose a reducir
las emisiones de gases de efecto invernadero hasta un 20%
para el 2020.

A nivel provincial, el plan energético de la Columbia britanica,
por ejemplo, somete esta region a algunos de los retos mas
agresivos en términos de energia verde, entre los cuales
destaca:

hacer que la provincia sea autosuficiente en lo que a energia se
refiere para 2016;

satisfacer el 50% de las crecientes necesidades de recursos de
BC Hydro a través de la conservacion para 2020;

hacer que la energia limpia o renovable suponga mas del 90%
de la capacidad generadora.

El sector de las compafias de suministro energético de Alberta
depende de la produccién de carbén. De ahi provienen algunas
de las mayores fuentes puntuales de emisiones de gases de
efecto invernadero del pais, por lo cual se le estd animando a
que reduzca las emisiones absolutas y la intensidad de las
mismas. El gobierno de Alberta ha introducido un impuesto
sobre el carbono, asi como estandares de control e informe
estrictos que, sorprendentemente, no han encontrado mucha
oposicién politica. Las grandes instalaciones de produccion
que se estan construyendo utilizan la tecnologia de carbon
limpio mas sofisticada del mundo.

Ontario se encuentra, quizas, en la posicion mas dificil. Ha
anunciado su intencién de reducir su dependencia del carbén,
al mismo tiempo que sus plantas nucleares estan alcanzando
el final de su esperanza de vida, o que supone un reto enorme
para gestionar y financiar la gran inversién en capital que se
requerira durante los préximos 20 afos. Ademas, Ontario
todavia tiene que enfrentarse a la gestion de las deudas fallidas
que adquirioé la anterior central Ontario Hydro. Aunque esto,
por su parte, le ha facilitado la oportunidad a Quebec de
expandir significativamente sus sustanciales recursos
hidraulicos. Incluso Newfoundland esta planeando desarrollar
algunos de sus masivos recursos hidraulicos en Labrador.

El principal crecimiento del sector vendra de la mano de la
inversion en el transporte, seguido de cerca por la produccion.
Pocas de las compafias encuestadas le conceden prioridad a
las rutas hacia el crecimiento en forma de fusiones y
adquisiciones, venta al por menor o comercializacion. El
ochenta y tres por ciento de los participantes en el estudio
consideran que, en los proximos diez afios, Canada iniciara el
proyecto de crear una o varias instalaciones nucleares grandes.

Los encuestados le confieren mucha importancia a la mejora
del rendimiento; el 71% planea implementar iniciativas de
mejora del rendimiento en las actividades operativas durante
los préximos 12 meses, y el 56%, en las areas financieras.



Pocos participantes manifestaron su intencién de invertir mas
alla de sus areas operativas tradicionales o incluso a nivel
internacional. No obstante, en general se cree que
organizaciones con sede fuera de Canada van a introducirse en
el mercado canadiense (figura 1). El cincuenta y siete por
ciento asigné una puntuacién alta a la posibilidad de una
expansiéon continuada por parte de empresas internacionales o
estadounidenses en el mercado canadiense.

29

A pesar de que Canada dispone de unas estructuras de
mercado muy diversas, que van desde mercados publicos
totalmente regulados a mercados de inversores privados
sustancialmente desregulados, los participantes de todas las
provincias adjudicaron una puntuacion baja a la eficacia y
efectividad de los procesos de planificacion del mercado y de
generacion de politicas. Solamente Alberta obtuvo un 50% de
nivel de satisfaccion por parte de los encuestados (figura 2).

Figura 1 de Canada: Pronésticos para el mercado canadiense durante los préximos diez afos
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Nota: Unicamente respuestas medias. % de respuestas.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007

Figura 2 de Canada: Clasifique la eficacia y eficiencia de la creacién de la politica de electricidad
y procesos de planificacion de mercado respecto a las circunstancias y requisitos actuales en el
transcurso de los préximos diez anos.
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Nota: Respuesta media. indices: 5 = muy eficaz y eficiente; 1 = ni eficaz ni eficiente.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007
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Ameérica del Sur

El gran crecimiento que experimenta el PNB real en las economias de América del
Sur, con una media del 5% en los ultimos 12 anos, esta creando una necesidad de
inversion en las infraestructuras energéticas. La region esta siendo testigo del
periodo trianual de mayor crecimiento del PNB desde la década de los 70. El
patrén de crecimiento varia segun la zona. Mientras que en algunos paises crece a
un nivel del 8% al 10%, como es el caso de Colombia, Argentina y Venezuela, en
otros el ritmo de crecimiento es menor. Se espera que el crecimiento se reduzca a
alrededor de un 4,5% en 2007 y que se produzca una expansion global mas
moderada, una posible disminucion de los precios de las materias primas y una
activacion de la recuperacién econdmica en la zona.

Las empresas estan haciendo frente a retos de financiacién en
la region y las tasas de beneficios esperadas para los
proyectos suponen una barrera para la inversion en
determinados casos. El 76% y el 63% de los encuestados
citaron las restricciones financieras y el elevado coste de la
financiacion las principales limitaciones. De hecho, el 38% de
los encuestados admite haber tenido que cancelar proyectos

El panorama inversor

La inversién en proyectos de produccion eléctrica resulta
fundamental en la zona, pero existen ciertas preocupaciones
que hacen que las companias de suministro retiren su interés
de los “proyectos en zonas inexploradas”. Los encuestados
manifiestan que estan mucho mas dispuestos a invertir o

apostar por proyectos a nivel mundial (el 75% lo califica como
de “prioridad importante”), que a nivel local (25%) o regional
(183%), y la mitad considera que deshacerse de las inversiones
existentes tiene una “prioridad importante”. Las empresas
estan dando prioridad a los proyectos de gestion, que implican
menos exposicion de riesgos, y a mantener la inversion en los
proyectos actuales (figura 1).

por motives financieros. Todo ello es sintoma de un entorno
financiero dificil para las empresas de la zona y del hecho de
que muchos inversores procedentes de paises desarrollados
no dan prioridad actualmente a América del Sur.

Figura 1 de Sudameérica: ¢Cuales son las intenciones de su compaiiia en lo que se
refiere a inversiones?
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Nota: Respuesta media. indices: 5 = probabilidad muy alta; 1 = no es una prioridad.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compariias de suministro energético 2007



31

La inestabilidad politica también constituye una preocupacién
fundamental en términos de inversién, y recibe una alta
puntuacion por parte del 63% de los encuestados. Ademas, la
incertidumbre reguladora, la falta de especializacion y
competencia de los trabajadores disponibles, de fiscalidad y
garantias legales, representan factores significativos en la
mente de los directivos de compafiias de suministro (figura 2).

El reto que supone la inversion en proyectos de la zona queda
ilustrada por el hecho de que todos los encuestados de este
estudio declararon que ya han cancelado o vendido su
participacién en algin proyecto de compafias de suministro en
el pasado. En la mayor parte de los casos manifiestan que ha
sido consecuencia de la existencia de oportunidades de
inversion en otros sectores o de limitaciones financieras que
afectaban al proyecto en cuestion. De nuevo, se demuestra
que el sector de las companias de suministro de esta zona no
resulta tan atractivo para los inversores, en comparacion con
otros sectores. El 25 % de los encuestados atribuyeron sus
acciones a politicas empresariales y cuestiones de
cumplimiento legal. No obstante, a pesar de la preocupacién
generalizada sobre la inestabilidad politica, ninguna de las
empresas encuestadas ha disminuido su participacion en algun
proyecto debido a cambios en las politicas gubernamentales, o
por circunstancias cambiantes o impredecibles.

Figura 2 de Sudamérica: ¢ Cual de los siguientes puntos considera la compaiia como la
é
principal preocupacién que deben afrontar los inversores en los préoximos anos?
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Nota: Respuesta media. indices: 5 = mayor restriccion; 1 = no es una restriccién importante.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007
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Mas del 60% de las empresas consideran a los inversores
privados extranjeros como una fuente de futuras inversiones en
el sector de las compafiias de suministro, y solamente una
cuarta parte ve a los bancos e inversores locales como una
fuente importante de financiacion (véase figura 3). Lo que no
esta tan claro es si esos inversores privados extranjeros estan
dispuestos a invertir en un ambiente con cierta inestabilidad
politica. También se espera la llegada de nuevas fuentes de
financiacion gracias a una participacion mas activa de los
gobiernos locales y/o de agencias de financiaciéon
multilaterales. Por ejemplo, el estudio de viabilidad para la
integracion de gaseoductos en el Cono Sur lo financio el
Banco Mundial, mientras que el andlisis estratégico para
introducir gas en la region de Centroamérica lo financia el
Banco Interamericano de desarrollo.

Dado que los recursos financieros son la principal limitacién
financiera a la que se enfrentan las empresas de la region, el
desarrollo de los mercados de capital locales en América del
Sur sera crucial para aumentar las inversiones futuras en el
sector. Esto también explica por qué las empresas locales
estan mas dispuestas a participar en los contratos de gestion
en lugar de en “proyectos en zonas inexploradas”, que no
solamente suponen un reto inversor sino que también implican
un mayor riesgo.

Las fuentes alternativas de energia sostenible afectaran a la
tarificacion competitiva de la electricidad en la zona en un
futuro préximo. Se distinguen ya varias fuentes como
principales alternativas de suministro energético sostenible,
entre ellas la energia solar, la hidraulica, la edlica y la biomasa
(véase figura 4). Segun los resultados globales, las fuentes de
energia sostenible ocupan un lugar mucho mas destacado
entre las respuestas de los encuestados que en afios
anteriores.

En general, la regidn no posee un registro de importantes
fuentes de energia solar que hayan tenido éxito. La energia
hidraulica es la fuente mas econdémica, pero no se encuentra
disponible en todos los paises y la biomasa es una idea “recién
nacida”. A pesar de que se espera que aporte grandes
beneficios a los paises productores como Brasil y Argentina,
todavia resulta dificil calcular el efecto que podria tener en un
futuro cercano. Por lo tanto, esta respuesta parece ser la
“expresion de un deseo” mas que la vision realista del futuro.

Figura 3 de Sudamérica: ¢ Cuales espera que sean las fuentes financieras de las futuras
inversiones en el sector energético?
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Nota: Unicamente respuestas medias. % de respuestas.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las companias de suministro energético 2007



Ademas, la region es rica en reservas de gas, y durante los
ultimos 20 afios se han puesto en marcha numerosos
proyectos para transportar dichas reservas desde los pozos de
prospeccion hasta el mercado de consumo. En el futuro, los
paises del Sur, como Peru, Chile, Ecuador, Brasil, Argentina,
Paraguay y Uruguay, podrian constituir un mercado de gas
incorporando dos o tres proyectos a la red existente.
Centroamérica también esta estudiando una estrategia para
introducir gas con el fin de generar electricidad y desarrollar un
proyecto energético integrado para la region. Cuando se habla
de seguridad del suministro, el “gas” siempre se sitla en
cabeza, pero ciertas cuestiones politicas por las que atraviesa
Venezuela y Bolivia, los paises “mas ricos en gas” de la zona,
estan creando cierta incertidumbre.

Finalmente, los proyectos de GNL de la region todavia se
encuentran sujetos a demasiado riesgo de volatilidad en
términos de precios. Sin embargo, Chile, el pais que mas
problemas tiene para garantizar su suministro debido a que
depende de las exportaciones de Argentina, esta intentando
diversificar sus fuentes de suministro estudiando para ello dos
opciones: el transporte del gas natural desde Peru a través de
un nuevo conducto y la construccion de una central de
regasificacién en el norte del pais.

Figura 4 de Sudamérica: ¢ Cual de las siguientes fuentes de energia sostenible alternativas
cree que afectara al precio competitivo de la electricidad de su region en un futuro cercano?
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Nota: Respuesta media. indices: 5 = afectara mas; 1 = afectara menos.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007
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La reestructuracion del mercado eléctrico

Los directivos de compafias de suministro sefialan razones convincentes para la
reestructuracion de los mercados de produccion de electricidad y de distribucion de la
zona (figura 5). Se han concedido puntuaciones altas a una serie de factores, entre los
que destacan la necesidad de inversion urgente en las redes de transporte y distribucién
y el deseo de ampliar el acceso a la electricidad de las viviendas de zonas
desfavorecidas. Las compafias de suministro energético esperan que la reestructuracion
del mercado mejore su acceso a la financiacién de proyectos. No obstante, la extension
de la red a los hogares con bajos ingresos supone un reto en términos de recaudacién
de tarifas y subsidios.

Figura 5 de Sudamérica: ¢ Cuales son los principales impulsores de la reestructuracion
de los mercados de produccion y distribucion?
Incapacidad de suministrar a la poblacion pobre [
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Sector actualmente fragmentado [
Competencia [
Racionalizacion de las tarifas [
Mejora de la atencién al cliente [
Legislacion
Mejora en el rendimiento
Integracion con otros sectores [

T T T T 1
0 1 2 3 4 5

Nota: Respuesta media. indices: 5 = impulsor principal; 1 = no es un impulsor.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compariias de suministro energético 2007

Figura 6 de Sudamérica: ¢ Cual cree que es la mejor forma de aumentar la rentabilidad
de las compaiiias de suministro de Sudamérica?
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Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007



Las empresas se estan planteando llevar a cabo alianzas
empresariales y reformas internas, como reducciones de
personal y de costes, en lugar de esperar a que los aumentos
de las tarifas constituyan el principal impulso de la rentabilidad
(véase figura 6). Tales respuestas subrayan la posibilidad de la
consolidacién de fusiones y adquisiciones entre las compafias
de suministro de América del Sur, como via para alcanzar el
crecimiento y reducir los costes.

Brasil es el mayor mercado eléctrico de
América del Sur. Durante los préoximos
diez anos, el sector energético necesitara
una inversion de alrededor de 20 mil
millones de ddlares americanos anuales
para sostener un crecimiento econémico
del 3,7%.

El gobierno actual ha abandonado los
planes de privatizacién de electricidad y ha
adoptado un nuevo modelo energético con
el objetivo de mejorar la competitividad en
las areas de produccion y
comercializacién. Utiliza para ello un
sistema de subasta publica basado en
costes invertidos, donde se puja en
funcién de un precio tope y el ganador es
el que ofrece la tarifa mas baja. El objetivo
de una mayor inversion privada todavia no
se ha materializado y, debido al nivel de las
tarifas fijadas, las empresas
gubernamentales todavia mantienen una
posicion dominante en lo que a produccion
eléctrica se refiere.

Brasil es autosuficiente en cuanto al
petréleo, pero el gas natural todavia
representa una proporcion relativamente
pequefa de la matriz energética nacional.
Casi el 45% del consumo energético
nacional proviene de fuentes renovables.
Brasil depende en gran medida de la
hidroelectricidad y la biomasa, y es el
productor mas importante de etanol a nivel
mundial. El etanol procedente de Brasil
sélo resulta competitivo si el precio del
petréleo se situa por encima de los
US$40/bbl. El pais cuenta con el potencial
suficiente para convertirse en uno de los
mayores productores de biodiesel a nivel
mundial. No solamente porque pueda
satisfacer su demanda interna, sino
también porque dispone de potencial para
exportar.

A principios de 2007, el Gobierno brasilefio
lanzé un programa de infraestructuras y
crecimiento econémico, que incluia la
construccién de grandes centrales
hidraulicas en la zona noreste de Brasil,
que ayudarian a reducir el riesgo de una
potencial escasez energética futura, pero
necesitan obtener los permisos
medioambientales necesarios, asi como
financiacion.

El poder atraer a inversores privados al
sector sigue suponiendo un reto. Los
fondos publicos son limitados para los
recursos gque se necesitan en el sector.
Como aspirantes a recibir financiacion
también figuran las lineas de transporte,
que se han incluido en procesos de ofertas
publicas por parte de los reguladores en
temas energéticos, y en algunos proyectos
de produccion alternativa, como los de
energia edlica y biomasa.



“Europa esta luchando denodadamente
por dar impulso a los combustibles
limpios y a la eficiencia energética”

En Europa, el sector eléctrico esta siendo testigo de numerosos
avances de importancia. En las respuestas a la encuesta
observamos muchos aspectos relacionados con ellos. Julio de 2007
fue la fecha limite para la completa liberalizacion de la eleccion del
suministro para todos los clientes de electricidad y gas de la Unidn
Europea. El camino hacia la liberalizacion ha visto niveles de

actividad de fusiones y adquisiciones sin precedentes. Las
companias europeas dedicaron unos 190.600 millones de ddlares a
adquisiciones, en parte para alcanzar una escala super regional,
antes de la liberalizacion total*.

La Comisién Europea ha mostrado un interés muy activo por el
mercado eléctrico, anunciando acciones que buscan separar las
actividades de suministro y produccién de la explotacion de las
redes. No obstante, el jurado todavia esta planteandose
cuestiones sobre la naturaleza exacta de la reforma de separacion
de actividades. La Comision ha sugerido una segunda opcion,
menos radical, que permitiria que los grupos energéticos cediesen
la gestion de las redes a operadores independientes, sin perder la
titularidad de las mismas.

En marzo de 2007, una Cumbre Energética de la UE de dos dias
de duracién abogd por una reduccion del 20% de las emisiones
de gases de efecto invernadero para 2020, en comparacion con
los niveles de 1990, superando el porcentaje del 8% para 2012
que Europa firmé en Kyoto. Entre otros objetivos de menor
alcance, se incluye que el 20% de la energia europea provenga de
fuentes renovables para 2020, lo que triplica la proporcién de
energia renovable en el mix energético de 2005, y también se
incluye un ahorro del 20% sobre el consumo energético total de la
UE en comparacion con las proyecciones para 2020.

* PricewaterhouseCoopers, Estudio sobre Transacciones de energia en
2006 Revista Anual, 2007.

El esquema de comercializacion de emisiones de la UE esta
apoyando estas metas. A pesar de ello, dicho informe sufrié
un gran descrédito en el afio 2006 cuando sali6 a la luz que se
habia producido una sobre-asignacion de las prestaciones de
la fase 1. Ahora el sector avanza hacia la fase 2, desde el ano
2008 en adelante, con la leccion aprendida de lo ocurrido en la
fase 1. No obstante, lo importante para los gobiernos y para el
sector sera también la direcciéon que va a tomar el esquema
tras el afno 2012. La comercializacién de emisiones que existira
a partir de 2012 constituye un factor clave para la toma de
decisiones empresariales, y muchas companias consideran
que los periodos de revision del Esquema se establecen a
demasiado corto plazo para las inversiones que se necesitan
en el sector.




El Esquema europeo de comercializacion de emisiones ha
impulsado la inversion en produccion renovable por parte de las
companias de suministro europeas. Dos tercios de los
encuestados procedentes de estas empresas anuncian que la
Fase 1 del esquema, que empezdé en 2005, ha incrementado
dicha inversion y poco mas de un tercio (36%) considera que
han aumentado la inversion en la produccion de gas.

Este esquema sélo ha estado en funcionamiento durante dos
aflos completos y, en algunos mercados, se ha implantado con
mucha lentitud, en lo relacionado con el coste del
abastecimiento del carbono a los mercados eléctricos.

La Fase 1 también sufrid una sobre asignacién de permisos,
que mind la confianza en el esquema. A pesar de este entorno,
tan solo el 28% de los encuestados considera que el esquema
les ha llevado a cambiar el mix de combustibles de sus
empresas en favor de una producciéon mas limpia (figura 1). No
obstante, esta cifra tan baja se ha de entender como debida a
los periodos de implantacion necesarios de las nuevas plantas
de produccion y en el contexto de una capacidad disponible
reducida.
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Una minoria significativa de encuestados esta considerando
seriamente aumentar sus inversiones en la tecnologias de
carbon limpio y de energia nuclear, algo que parece poco
probable antes del inicio del esquema.

El esquema de la UE representa un factor clave para las
estrategias y operaciones de las compafias de suministro
energético. Los directivos de estas empresas, no obstante, no
estan muy convencidos de que los analistas y los agentes de
bolsa entiendan bien las implicaciones para sus negocios.
Mientras que el 46% de los encuestados considera que el
entendimiento por parte de los analistas y agentes es “bueno”,
bastante mas encuestados consideran que es “mixto” (44%) o
“bajo”(10%). De hecho, entre los encuestados de Europa
occidental, sélo un tercio lo calificé de “bueno” y el 44%, de
“mixto”. Estos resultados no muestran mucha mejoria con
respecto a los del afio pasado cuando planteamos la misma
pregunta; en todo caso serian peores. No obstante, las
companfias de suministro energético deberian preguntarse hasta
qué punto desempefian bien su tarea de formar y educar a la
comunidad inversora en este aspecto vital de sus negocios.

Figura 1 de Europa: ¢{Qué impacto ha tenido el ETS de la UE
en su negocio desde el 1 de enero de 2005?
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Nota: Unicamente respuestas de Europa. % de respuestas.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007



38

Los directivos de las compafias de suministro energético
consideran que el impacto de la tecnologia se hara notar sobre
todo en la produccién. Al contrario que los encuestados
americanos, consideran que influira en la produccién basada
en el viento, el carbén o el gas, mas que en el ahorro y la
eficiencia energéticos. Una minoria significativa de estos
directivos de ambos lados del Atlantico destaca también el
impacto potencial que tendra en avances como la produccién
distribuida, las centrales eléctricas de ciclo combinado y la
captura de gas a partir de la incineracién de residuos y
vertederos.

Cada afio se aprecia un aumento en la proporciéon de
encuestados europeos que anticipan que la energia nuclear,
GNL y las renovables van a ocupar un lugar mucho mas
importante en el mix energético del continente (figura 3). El
carbén y el gas canalizado siguen siendo dos pilares,
mencionados por el 46% de los encuestados. Sin embargo, la
mayoria menciona “otras energias renovables”, quizas como
reflejo de la creciente concienciacion sobre la mejora
significativa de la biomasa en la produccion eléctrica europea.
Con vistas mas hacia el futuro, compafias como Scottish
Power y E.ON estan empezando a desarrollar iniciativas de
produccion de energia a partir de las olas.

El Esquema de la UE para la Comercializacion de emisiones ha
garantizado que el precio del carbono constituye un factor
importante para las tomas de decisiones de las compariias de
suministro. La Fase 1 del esquema empezd6 en el afio 2005 y
finaliza el 31 de diciembre de 2007. Durante dicho periodo, los
precios del carbono han variado sustancialmente. Han llegado
a alcanzar los 30 /t, para después caer drasticamente hasta
poco mas de diez y posteriormente llegar a rozar 1 .

Se suponia que la Fase 1 seria un periodo de “aprendizaje con
la practica”. Algunas de las lecciones aprendidas con la Fase 1
se utilizaran en la segunda fase, que se extendera desde el 1
de enero de 2008 hasta el 31 de diciembre de 2012. Las
prestaciones disponibles para la Fase 2 son mas limitadas. Las
predicciones de los directivos de las compafias de suministro
para los precios futuros del carbono confirman que las
companias de suministro creen que el mercado se situara en
posicion corta neta en la Fase 2.

La mayoria anticipan un precio comprendido entre los 10 € y
20 €. Tan sélo unos pocos consideran que el precio bajara
de ese rango, mientras que un tercio predice que superara
los 20 €.

Figura 2 de Europa: ¢ En qué areas de produccion y suministro de su mercado espera
que tengan mayor impacto los desarrollos tecnolégicos en los préximos diez afios?
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Esta respuesta refleja el hecho de que se producira un déficit
interno debido a los planes nacionales de prestaciones (NAPs)
de la Fase 2, y se estrecharan los limites de la UE en cuanto al
uso de los créditos CER (Emisiones reducidas certificadas)
procedentes del Mecanismo de desarrollo limpio (CDM) y de
las Unidades de reduccion de emisiones (ERUs) procedentes
de los proyectos de Implementacion conjunta (JI). El precio del
carbono reflejara, por lo tanto, las oscilaciones del precio del
combustible, particularmente la propagacion del carbén/gas.

Segun consenso general, si los precios del carbono van a
variar de alguna forma, probablemente lo hagan aumentando.
Los resultados de nuestro estudio coinciden con el sentimiento
del mercado en general.
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Segun un estudio de la Asociacién Internacional de Comercio de
Emisiones (IETA) llevado a cabo por PricewaterhouseCoopers,
las perspectivas de los precios por parte de los principales
agentes implicados en todos los segmentos del mercado de las
emisiones de efecto invernadero eran alcistas. El estudio se
realizd en abril de 2007 y casi dos tercios de los encuestados
consideraban que los precios de las Prestaciones de la UE
aumentarian en la Fase 2; de los cuales el 14% esperaba
aumentos significativos. Ademas, esta aumentando la confianza
en el mercado: el 73% confirmaba que el mercado de gases de
efecto invernadero constituye una propuesta empresarial mejor
ahora que afios atras (indice IETA sobre la opinién sobre el
mercado de gases de efecto invernadero, IETA, 2007).

Figura 3 de Europa: ¢ Qué tipo de energia primaria espera que experimente un incremento
de consumo en su mercado durante los préximos cinco afios?
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Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007

Figura 4 de Europa: ¢ Qué repercusion espera que tendra el NAP2
en los precios del carbon en diciembre del 2008?
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Nota: Unicamente respuestas de Europa. % de respuestas.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007.



40

A medida que nos fijamos en el futuro, el crecimiento de la
demanda y la eficiencia energética despuntan como factores
clave, si bien el impacto de esta Ultima resulta mas dificil de
predecir. Los encuestados de las compafias de suministro
energético europeas anticipan un alto nivel de volatilidad en los
precios del carbono para el periodo de 2008-12. Tan sélo el 22%
considera que la volatilidad sera menor y el resto se divide de
manera mas o menos igualada entre una alta volatilidad (41%) y
una volatilidad similar a la del esquema actual (38%). Tal y como
hemos podido observar, hasta la fecha, la volatilidad ha sido
significativa. Las empresas pueden pensar que al ser mayor el
periodo de la Fase 2, se introduciran nuevos sectores en el
esquema y habra mas variables en juego, hay mas razones para
esperar unos precios mas estables.

La importancia del mercado CDM (Mecanismo de desarrollo
limpio) esta aumentando. La mayoria de los encuestados
europeos esperan vincularse al mismo durante lo que queda de
la Fase 1 (figura 6).

El 30% de los encuestados no planean adquisiciones
significativas, en gran medida porque no las consideran
relevantes para ellos, ya sea porque estan fuera de la zona
geogréfica del Esquema ETS de la UE, ya sea porque sus
actividades se situan en partes de la cadena de valor de las
compafias de suministro a las que no afectan. La mayoria de
los demas planea realizar adquisiciones significativas, ya sea
por motivos de puro cumplimiento o, en el caso de empresas
mayores, como propia actividad de comercializacion
empresarial.

Cuando las empresas realizan adquisiciones por motivos de
comercializacion, es mas probable que lo hagan directamente
a través de su oficina comercial. En cambio, de entre los que lo
hacen por motivos de cumplimiento, aproximadamente la
mitad lo harg asi directamente y la otra mitad utilizara un fondo
o un intermediario. Cabe esperar que la comercializacién y las
adquisiciones directas aumenten a medida que aumenta la
familiarizacién con el esquema, y a medida que se liberan los
mercados de suministro en Europa.

Visualizando el futuro, el potencial de las Emisiones reducidas
certificadas (CERs) es sustancial, aunque las reglas del
Esquema ponen limites a las importaciones. Casi la mitad
(48%) de los directivos de las comparias de suministro
energético europeos encuestados consideran que dichos
limites conduciran a aplazamientos y cancelaciones. El canal
de las CERs todavia no fluye con completa libertad. Cuando lo
haga, puede que el mercado europeo no pueda asimilar todos
los créditos que estén disponibles y, entonces, no podra fijar el
precio por si mismo. El cuarenta y cuatro por ciento de los
encuestados consideran que las CERS se comercializaran con
un descuento significativo con respecto a las asignaciones de
emisiones de la UE (figura 7).

Figura 5 de Europa: ¢ Qué repercusién espera que tendra el NAP2
en la volatilidad de los precios del carbén en diciembre del 2008?
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Figura 6 de Europa: ¢Cual de los siguientes puntos describe mejor la posible participacion
de su compaiiia en el mercado MDL durante el resto de la primera fase del ETS de la UE?
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Figura 7 de Europa: ¢ Qué repercusion espera que tendran en los mercados MDL y JI
las restricciones de uso de los CERs en el marco del ETS de la UE?
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La reforma de los mercados de la energia de la UE alcanza una
etapa clave en julio de 2007 con la completa implementacion de
las Directivas sobre gas y electricidad. Desde el 1 de julio de 2004,
todos los usuarios no residenciales (industriales, comerciales y
profesionales) han gozado de libertad para escoger a su
proveedor y ahora todos los hogares de la UE gozaran del mismo
derecho como muy tarde el 1 de julio de 2007. Algunos paises de
la UE ya procedieron a la liberacion mucho antes de esta fecha
limite pero, a pesar de que el poder de eleccién se afianza cada
vez mas, todavia existen otras barreras en el mercado en general.
Por ello, a pesar de que el 1 de Julio de 2007 sera una fecha
clave, probablemente no marque el final de las reformas. Todavia
existen incoherencias y los resultados de nuestro estudio
muestran que una minoria de los encuestados se sigue
preocupando por la necesidad de una regulacién mas efectiva, del
acceso de terceros a las redes de transporte y de un tratamiento
preferencial de los “campeones nacionales”. Los encuestados en
Europa occidental estan especialmente preocupados sobre la falta
de proteccion de la inversion en sus paises.

Debido a todas estas barreras, muchos de los directivos de
companias de suministro encuestados consideran que, a pesar
de que se producira un progreso en los préximos cinco afos,
el mercado eléctrico europeo todavia estara lejos de ser un
mercado completamente abierto. Esto es especialmente asi
con respecto al gas y a Europa oriental, donde la liberalizacién
no se sitla en una etapa tan avanzada. En Europa occidental,
la mitad de los encuestados creen que el mercado de la
electricidad no alcanzara una etapa en la que se pueda
describir como “completamente abierto” (puntuacién de 5 en la
figura 9) incluso dentro de cinco afios, y dos tercios opinan lo
mismo en cuanto al gas. No obstante, el alcance de la
evolucién del mercado eléctrico se refleja en el hecho de que
tan solo el 14% de los encuestados en Europa occidental
calificaron el nivel de aperturismo del mercado en cinco afios
con tres puntos 0 menos. Ademas, las respuestas indican que
las empresas consideran que el mercado del gas se esta
abriendo cada vez mas a un ritmo tal que podria dar lugar a
pensar que acabara alcanzando al de la electricidad.

Figura 8 de Europa: ¢ Cual es la mayor barrera para entrar (suponiendo que se hayan aprobado
las leyes apropiadas para permitir la competencia)?
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Figura 9 de Europa: En su opinién, ¢cual es el grado de apertura de su mercado
local actualmente y cual sera dentro de cinco ainos?

Electricidad — actualidad

Electricidad — en cinco afos

Gas - actualidad

Gas - en cinco afos

Europa Oriental

Europa Occidental

\ \ \ \ \
0 1 2 3 4 5

Nota: Respuestas medias. indices: 5 = completamente abiertos, 1 = no abiertos
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Rusia es el cuarto mayor productor
mundial de electricidad (después de
EE.UU., China y Japén). Su capacidad total
de produccion eléctrica era de 215 GW en
2005. El sector eléctrico de Rusia cuenta
con mas de 440 centrales térmicas e
hidroeléctricas (de las cuales
aproximadamente 77 funcionan con
carbon), y con 31 reactores nucleares. La
energia térmica (petréleo, gas natural y
carbon) representa aproximadamente el
65% de la produccion eléctrica de Rusia,
seguida de la energia hidroeléctrica (19%)
y la nuclear (16%). Actualmente, la
empresa Sistemas de Energia Unificada
(RAO UES), en su mayor parte de
propiedad estatal, controla el sector de la
energia no nuclear.

La recuperacion de la demanda a medida
que se expande la economia amenaza ya
con provocar un déficit energético. La
mayor parte de las centrales eléctricas del
pais estan anticuadas, y la red estatal de
distribucion y transporte eléctrico necesita
modernizarse desesperadamente. Se
necesitan reformas orientadas al mercado
para atraer a inversores privados con el fin
de conservar y renovar la enorme
infraestructura eléctrica de Rusia. En el afio
2003, el Parlamento Ruso aprobé un
paquete de reformas dirigidas a poner a
punto el sector eléctrico, con disposiciones
para la disgregacion de las compaiias de
suministro dominantes, la liberalizacion de
los precios energéticos, la introduccion de
la competencia y una privatizacion
eventual de los activos de produccion y
distribucion. Como parte de este programa
de reestructuracion del sector eléctrico, se
ha planificado la liquidacion de RAO UES
(antes de julio de 2008) y su disgregacion
en unidades separadas de produccion,
transporte y distribucion.

Los activos de produccién se estan
consolidando en compafias interregionales
de dos tipos: empresas de produccion al
por mayor (WGCs) y empresas de
produccion territorial (TGCs). Las WGCs
disponen de centrales eléctricas y se
especializan mas en la produccién de
energia eléctrica. HydroWGC, que asumié
todos los activos hidroeléctricos, estara (en
mas de un 50%) bajo el control estatal. Las
TGCs disponen predominantemente de
centrales de ciclo combinado. Las
empresas de produccion, venta y
reparaciones seran principalmente privadas
y entablaran una competencia mutua, si
bien el gobierno federal mantendra el
control sobre la red de transporte eléctrico
rusa mediante una nueva empresa
(Compania de la Red Federal).

RAO UES ha planeado un programa de
inversion de 83.000 millones de ddlares
americanos para el periodo 2006-10, que
constituye el mayor programa de inversion de
Rusia. Entre sus fuentes figuran la emisiéon de
nuevas acciones (OPI y colocacion privada),
fondos propios, préstamos, financiacién de
proyectos, un mecanismo de garantia de
inversiones e inversiones privadas directas. En
la actualidad ya se han producido OPIs en dos
WGCs y se espera que les sigan otras cuatro
WGCs y diez TGCs. Las OPIs han empezado a
cambiar la estructura del accionariado de los
activos de las compafias de suministro. Por
ejemplo, Norilsk Nickel ha obtenido el 46,5%
de WGC-3 y Gazprom ha adquirido el 33,3%
de TGC-3 (que incluye Mosenegro, la mayor
empresa regional de produccion de
electricidad con una capacidad de 14,8 GW).
Ningun inversor extranjero posee una
participacion mayoritaria en ninguna de las
compalfiias de suministro de Rusia y
probablemente esto siga asi debido a la
sensibilidad politica con respecto a los
procesos de OPI.

Las reformas incluyen asimismo la
liberalizacién de los precios de la electricidad
mediante la introduccién de un mercado
eléctrico competitivo. Sin embargo, la
liberalizacién de los precios en funcion de las
fuerzas del mercado ha encontrado alguna
oposicion. El Gobierno acepto lanzar en 2006
un mercado del dia siguiente para
comercializar libremente la electricidad y esta
escalando etapas hacia una liberalizacion total
del mercado al por mayor. Desde abril del afio
2006, los consumidores y proveedores han
podido firmar contratos de suministro eléctrico
bilaterales, evitando las tarifas reguladas por el
estado.
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No obstante, la competencia en el sector ruso
de produccién de electricidad sigue siendo
limitada en este punto. La gran distancia
geogréfica existente entre muchas regiones
rusas implica que, incluso cuando se hayan
establecido y privatizado las WGCs, la
competencia seguira siendo limitada. Uno de
los riesgos que esto plantea es que las
principales empresas rusas integradas
verticalmente intentan, mediante las OPls,
conseguir una gran participacion en las WGCs
y TGCs, lo que podria de nuevo limitar la
competencia y la liberalizacién del mercado
eléctrico.

Rusia dispone de una capacidad nuclear
instalada de 22,2 GW y de un amplio abanico
de centrales nucleares, a saber:
Rosenergoatom, que explota las diez centrales
nucleares en funcionamiento de Rusia y sus 31
reactores; TVEL, la productora de combustible
nuclear; Atomstroiexport, que construye
centrales nucleares en el extranjero; y
Tekhsnabexport, una empresa exportadora
cuya actividad se basa en el combustible y la
maquinaria nuclear. En 2006, funcionarios rusos
anunciaron planes para disipar las numerosas
preocupaciones sobre la energia nuclear
creando una empresa paraguas de titularidad
estatal bajo la cual todas las empresas del
sector nuclear ruso se integrarian
verticalmente.

La nueva empresa holding, provisionalmente
denominada Rosatomprom, incluiria a tres
instrumentales de menor tamafo: Una central
nuclear con actividad en Rusia; una que agrupa
a todas las empresas con actividades en la
mineria y el enriquecimiento de uranio; y otra
encargada de la fabricacién de maquinaria para
el sector nuclear. El gobierno espera duplicar la
produccion eléctrica de las centrales del pais y
programa que la energia nuclear pase a
representar el 25% (en lugar del 16%) de la
produccion total de energia de Rusia para
2030. Con la finalidad de alcanzar este
objetivo, se deberan construir otros 40
reactores nucleares.



“Inevitablemente, el reto de satisfacer
a una demanda creciente domina

el panorama de las companias

de suministro energético asiaticas”

Asia Pacifico

El carbdn es la fuente de energia predominante en la
produccion de electricidad en Asia. No obstante,
resulta probable que se produzca un incremento en el
uso de las energias hidraulica, edlica y nuclear, tal y
como apuntan principalmente los directivos de las
companias de suministro energético de la region
Asia-Pacifico. En el futuro, se espera que estas tres
energias representen una creciente proporcion de la
produccion de la zona.
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Las respuestas de los encuestados en Asia sugieren que las
compaiiias de suministro energético de la zona se aferran a
estas fuentes en mayor medida que sus homologas de Europa
y América. En parte puede que esto refleje el inmenso reto al
que se enfrentan las compafias para satisfacer la demanda de
estos mercados que crecen a un ritmo exponencial.

Figura 1 Asia Pacifico ¢Qué tipo de energia primaria espera que experimente
un incremento de consumo en los préximos cinco anos?

Nuclear — 100% Il 2007

2006
Edlica I 88%

Hidroeléctrica I 63%
Otras renovables NN 25%
GN canalizado [N 13%
GNL N 6%

Carbon 1l 6%

Petroleo

| \ \ \ \ \ \ \ \ \
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Nota: Unicamente respuestas en Asia - Pacifico. % total de respuestas.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007
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No hay duda de que cuando se trata de las expectativas sobre
el impacto que tendra la tecnologia, los encuestados de Asia-
Pacifico se centran claramente en el lado de la oferta. Las
oportunidades de satisfacer la demanda mediante la energia
edlica y nuclear se mencionan mucho mas que el impacto en la
eficiencia y el ahorro energéticos; no como el afio pasado, que
ocurria todo lo contrario.

Figura 2 de Asia Pacifico: ¢ En qué areas de produccion y suministro energético de su mercado considera
que tendran una mayor repercusion los desarrollos tecnolégicos en los préximos diez afos?

Plantas de energia nuclear

Plantas de energia edlica

Ahorro y eficiencia energéticos
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Plantas hidroeléctricas
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Nota: Unicamente respuestas de Asia - Pacifico. % total de respuestas.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compariias de suministro 2007.
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Una de las principales caracteristicas de la zona Asia-Pacifico es el fuerte crecimiento
econdmico, lo que implica grandes retos para las companias de suministro eléctrico
de mercados donde la oferta ya no da mas de si. La liberalizacion de los mercados
para mejorar la competencia, la financiacion y la eficiencia resulta esencial para el
futuro del sector y actia como impulso para la modernizacion.

Liberalizacion

El ritmo y la evolucién de la liberalizacién varian enormemente a
lo largo del continente. Tan solo un 25% de los encuestados
asiaticos describen su mercado como totalmente liberalizado:
un 38% son monopolios y otro 38% son empresas
parcialmente privatizadas. Mientras que en Japén y Filipinas,
por ejemplo, cuentan con unos mercados relativamente mas
liberalizados y se estan formando grupos de interés eléctricos,
el mercado de India esta

mayoritariamente controlado por el estado y los incentivos para
la inversién privada son limitados. China se encuentra inmersa
en una reforma del sector eléctrico. Tras segregar la produccion
y el transporte, el gobierno esta ahora estudiando el mercado
eléctrico mas apropiado mediante mecanismos piloto de prueba
de ofertas de tarifas en diferentes regiones de China. Con la
intencién de tener a largo plazo un sistema de ofertas de tarifas
completamente implementado resulta, sin embargo, improbable
que se produzcan cambios significativos en un futuro cercano.

Las perspectivas de liberalizacién, por lo tanto, dependen en
gran medida del pais que se esté considerando. Teniendo en
cuenta las respuestas de nuestro estudio en general, el 75% de
los encuestados anticipan un progreso en la liberalizacién de su
propio mercado durante los proximos cinco afios (véase figura
3), lo que coincide en lineas generales con los resultados del
afo pasado. No obstante, el 25% de los encuestados no
consigue ver ninguna perspectiva de liberalizacion del mercado
en un futuro cercano. Segun los resultados de nuestro estudio,
tomando la zona en su conjunto, no se ven sefales de que se
esté acelerando la liberalizacion.

Figura 3 de Asia Pacifico: ¢ En qué plazo cree que se liberalizara su mercado?

Dentro de los préximos 3 afios 38%

Dentro de los préoximos 5 afos 62%

Nota: Unicamente respuestas medias. % de respuestas
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las companias de suministro energético 2007
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Regulacion

Alrededor de un tercio de los encuestados operan en paises
donde la regulacion es tarea del gobierno, mientras que los
demas lo hacen en entornos donde la regulacién es
independiente. La mitad de los encuestados consideran que la
regulacion aumentara en los préximos tres afios, mientras que
la otra mitad creen que seguira practicamente igual. Ninguna de
las empresas considera que se va a reducir. No obstante, a
pesar de que no se espera que disminuya la carga reguladora,
la gran mayoria de las empresas considera que la regulacién
facilita el desarrollo empresarial (figura 4). La aceptacién de la
importancia de la regulacién es un buen presagio para el
desarrollo de mercados eléctricos mas sofisticados en el futuro.

Mejora del rendimiento

Los directivos de las compafias de suministro energético que
encuestamos citan la reduccion de los costes, la
reestructuracion del capital, las alianzas empresariales y la
subcontratacién como factores clave para la mejora del
rendimiento. El 75% califico la reduccién de costes y la
reestructuracién del capital de “importante” o “muy importante
para sus empresas. La importancia que se le da a la reduccion
de costes es muestra del entorno cada vez mas competitivo en
el que se mueven las comparias de suministro de Asia.

El énfasis en la reestructuracion del capital, por su parte, es
clara manifestacion del deseo de una gestion financiera
eficiente, pero también se puede ver como causa de los costes
crecientes y las respuestas relativamente lentas de los cambios
de tarifas. En China, a pesar de que existen mecanismos de
vinculacioén carboén/precio que sirven de sistema para trasladar
los incrementos en el precio del carbén a las tarifas, las
companias de suministro eléctrico no estan consiguiendo que
se transfiera el 100% a las tarifas.

Figura 4 de Asia: ¢La naturaleza de la regulacion facilita o impide el desarrollo del negocio?

Facilita
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|
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Nota: Unicamente respuestas medias. % total de respuestas.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007

Figura 5 de Asia Pacifico: ¢{Qué esta motivando la mejora del rendimiento?

Reduccion de costes
Reestructuracién de capital
Empresas conjuntas y externalizacion
Costes por persona

Reduccioén de personas

| \
0 1

\ \ | \
2 3 4 5

Nota: Unicamente medias. % total de respuestas.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007



Inversion y retos futuros

El énfasis en la inversion de las compafias de suministro
energético asiaticas estd muy encaminado hacia la inversion
para satisfacer la creciente demanda y para hacer que los
procesos de gestion y los activos existentes sean mas
eficientes. Practicamente dos tercios (63%) de los directivos de
estas empresas manifiestan que han invertido recientemente en
nuevas tecnologias para la produccion y transporte, asi como
en tecnologia empresarial de IT (figura 6). La misma proporcion
confiesa invertir en nuevas adquisiciones o en negocios
supranacionales. La atenciéon se centra principalmente en
proyectos eléctricos locales, mas que en inversiones en el
extranjero. Parte de ello consiste en invertir en produccion y
transporte de energia nuclear y renovable para dirigir la
demanda hacia una producciéon mas limpia. En China, por
ejemplo, se han puesto en funcionamiento mas centrales de
energia edlica, de gas y nucleares, o se ha planeado ya su
construccion en un futuro cercano.
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En un futuro préximo, el coste del combustible se convertira sin
duda en uno de los principales retos debido a que esta
aumentando considerablemente. Las empresas se preocupan,
asimismo, por los costes derivados del cumplimiento
medioambiental. A pesar de que las companias de suministro
energético caminan hacia la energia hidroeléctrica, la nuclear y
la renovable, las centrales de carbén todavia ocupan un puesto
dominante en los sectores de produccion de Asia. El
cumplimiento medioambiental ha adquirido una fuerza creciente
para las companias de suministro eléctrico, a medida que cada
vez mas paises aumentan la regulacién al respecto (figura 7).

Con la puesta en funcionamiento de nuevas centrales, equilibrar
oferta y demanda constituirda un nuevo reto para las compaiias
de suministro eléctrico. Por ejemplo, en China la aparicion de
nuevas centrales eléctricas ha influido en la

produccién que pueden realizar otras compafias de suministro
eléctrico, aunque la demanda ya la esta alcanzando y todavia
hay una grave escasez estacional de energia. En 2007 se
espera que un mayor numero de centrales eléctricas van a
producir menos que en afos anteriores debido a la existencia
en la regién de instalaciones de produccion de electricidad mas
competitivas.

Figura 6 de Asia Pacifico: ¢ En qué areas de su negocio ha invertido usted recientemente?

Gestién de nuevas adquisiciones/negocios no nacionales
Tecnologia de la informacién y comercio electrénico
Nuevas tecnologias en produccién, transporte, etc.
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Gestion de la relacion con el cliente (CRM)

Gestion del riesgo en empresas

Inversiones extranjeras

Comercio de energia
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Nota: Unicamente respuestas de Asia. % total de respuestas.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007.
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El mecanismo de fijacién de tarifas resulta esencial para los
explotadores de las centrales eléctricas. En China, como en
otros paises asiaticos, la politica de tarifas de recuperacion
garantizada ya se ha sustituido por una politica de tarifas
medias o por las ofertas competitivas de tarifas, por lo que las
centrales eléctricas se han visto en la obligaciéon de introducir
medidas para la eficiencia de costes con el fin de mantener su
competitividad en el mercado. Las compafias de suministro
eléctrico estan prestando mas atencion a una produccién con
tecnologias mas avanzadas. En China, por ejemplo, se estan
construyendo dos grandes unidades de produccion de 1.000
MW para aumentar la eficiencia. Se espera, asimismo, que se
pongan en funcionamiento mas unidades de este tipo para
sustituir a otras mas antiguas y mas pequefas.

Se prevé que el mercado asiatico continuara con su crecimiento
y liberalizacion, si bien a diferente ritmo dependiendo del pais.
Las compafias de suministro energético estan adoptando
diversos métodos para la reduccion de costes, la
reestructuracion del capital, la mejora de los sistemas de
informacién, el aumento de la tecnologia y para introducir otros
tipos de produccion como respuesta a la escasez de la oferta y
al aumento de los costes de combustible. El impulso que estas
empresas estan dando al desarrollo de negocios mas
sofisticados y modernos supone la existencia de oportunidades
significativas para los inversores en una zona tan dindmica.

Figura 7 de Asia Pacifico: ¢ Cuales son los principales retos de su negocio para los

proximos 1 6 2 afios?
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Nota: Unicamente respuestas de Asia. % total de respuestas.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007.



La India cuenta con el quinto sector
eléctrico mas grande del mundo. Este
sector necesitara nuevos instrumentos
para superar la escasez actual y para
abastecer a una economia que crece a un
ritmo del nueve o diez por ciento cada afo.
Las comparias de suministro de la India
disponen de una capacidad instalada de
128GW, generan 663TWh de electricidad y
abastecen a mas de 150 millones de
consumidores. Los planes combinados de
inversion para 2007-12 incluyen una nueva
capacidad de produccion de 76,4GW (71
mil millones de ddélares americanos),
60.000 km de lineas de transporte
interestatales (16 mil millones de ddlares
americanos) y 22GW de capacidad
adicional de transporte interregional.

Las reformas estructurales del sector
eléctrico en India son graduales pero se
producen a ritmo creciente. Entre los
objetivos figuran la introduccién de IPP
(1991), la desmembracion de las
compafiias de suministro estatales (se
inicié en 1996 y contindia en la actualidad,
todavia pendiente en algunos estados), una
regulacién independiente (1998), el acceso
abierto (2003) y competencia minorista
(planeada para 2004-2009).

El Gobierno de la India ha tomado medidas
para atraer las inversiones. En energia
térmica, ofrece nueve proyectos de
4.000MW cada uno, con todas las
preceptivas aprobaciones previas. Los que
se ubican en el interior incluyen una oferta
de carbon cautivo. En energia hidraulica,
se ha preparado toda una bateria de
informes previos de viabilidad para
proyectos que suman 50GW. En una
reciente iniciativa, se apoya la creacion de
centrales comerciales, con una oferta de
bloques de carbon cautivo que suma una
capacidad total de

10GW. En energia nuclear, con la Ley de
Cooperacion en Energia atémica pacifica
entre Estados Unidos e India se esperan
inversiones significativas en centrales
nucleares, probablemente del orden de 48-
63GW para 2030. En energias renovables,
las oportunidades primarias se sitlan en la
biomasa, la energia edlica y, en menor
medida, en la produccion hidraulica. De
hecho, India se ha erigido como el cuarto
mayor mercado de energia edlica, con una
capacidad instalada de 4,4GW.
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En la actualidad, el sector privado representa
Unicamente el 11% de la capacidad de
produccion que contratan las companias de
suministro , si bien representa la mayor parte
de la capacidad cautiva y comercial. Se prevé
que esta proporcién aumentara en el futuro.
Se requiere que todas las companias de
suministro aumenten su capacidad de
produccion a través de un proceso abierto de
puja, y varios nuevos inversores han mostrado
interés en ofertas recientes. No existen limites
para la titularidad privada o extranjera en el
sector eléctrico.

En el transporte, se prevé que alrededor del
30% de los nuevos inversores procedera del
sector privado, ya sea en forma de alianzas
empresariales o como licenciatarios
independientes. Se esta estableciendo un
intercambio eléctrico nacional para facilitar una
plataforma de transacciones voluntarias. La
comercializacién bilateral esta creciendo a un
ritmo del 14% anual, y las tarifas han
aumentado hasta 11-13c/kWh en las ultimas
operaciones. Con el intercambio eléctrico se
espera atraer a nuevos participantes, mejorar
la transparencia y reducir los costes de
transaccion.

En cuanto a la oferta a nivel minorista, se ha
proyectado la liberalizacién para permitir que
los consumidores de 1MW o mas puedan
escoger la fuente de su electricidad en un
mercado abierto y competitivo a partir de
2009. Muchos estados se estan preparando ya
para esta liberalizaciéon con medidas que van
desde la preparacion de las reglas de
funcionamiento y la fijacion de sistemas de
liquidacion, hasta la bajada de tarifas y la
mejora de la calidad del servicio para los
consumidores.

En India, aproximadamente 78 millones de
personas carecen de electricidad. El gobierno
pretende conseguir la electrificacion universal
y satisfacer la demanda al completo para
2012. La electrificacion rural se ha venido
financiando a base de subvenciones, la
produccion y la distribucion se estan
desregulando en las areas notificadas, y la
demanda se gestionara con una asociacion
local publico-privada o mediante un sistema
de franquicias.

Sin embargo, la escasez de combustibles
primarios ha frenado en cierta medida el
desarrollo.

A las centrales alimentadas con gas sélo
llega el 64% del gas necesario. Se espera
que la situacion mejore en 2008/09, con la
aparicién de nuevos yacimientos de gas
local en el mercado. Las centrales eléctricas
ya consumen el 78% de la produccion de
carbén de India y a este ritmo tendran que
acabar importandolo.

Los mercados eléctricos regionales y

la comercializacion transfronteriza también
estan recibiendo mas atencién. India
importa electricidad de Butan y existen
proyectos de interconexiéon con Nepal y Sri
Lanka. En virtud de la Iniciativa de la Bahia
de Bengala para la Cooperacion
Multisectorial, Técnica y Econémica
(BIMSTEC), los ministros del sector de la
energia han acordado interconectar y
fomentar el comercio entre las siete
naciones participantes. Igualmente,
conforme a la Asociacion del Asia
Meridional para la Cooperacion Regional
(SAARC), los paises de la zona sudasiatica
han acordado luchar por el desarrollo de
una red regional.

Estas iniciativas suponen oportunidades
atractivas para las compafias de suministro,
para los inversores, los proveedores de
tecnologia, combustible y equipos y para
otros proveedores en general. Resultan
esenciales para satisfacer las crecientes
aspiraciones socio-econémicas de los mas
de mil millones de habitantes de India y de la
region sudasiatica en general.
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Australia

En Australia, los mercados de electricidad y gas han pasado de ser mercados
centralizados aislados a ser mercados regionales mas integrados. La reforma
del mercado actual pretende pasar de los mercados regionales con una
interconexidn limitada a un mercado nacional de la electricidad, ademas de
desarrollar el mercado del gas, hasta ahora relativamente inmaduro.

Figura 1 de Australia: ¢Cuales considera que son los impedimentos
actuales para lograr un mercado de electricidad nacional eficiente en Australia?

Falta de cooperacién interjurisdiccional 3.3
Reglas de mercado “sélo energia” 3.3
Precios y disponibilidad del combustible 3.1
Interferencias ad hoc del gobierno 3.0
en mercados y decisiones reguladoras ’
Incertidumbre derivada del momento y el modo en que 3.0
tendra lugar la transicion a un regulador Unico nacional
Falta de inversién en infraestructura 3.0
Incertidumbre sobre seguridad y fiabilidad 2.9
en el suministro de energia :
Numero insuficiente de participantes en el mercado 29
Falta de conexion entre regiones 29
Generacion insuficiente de capacidad 29

Falta de transparencia y claridad en la toma de

2.8
decisiones del gobierno sobre la reduccién de inversion
Competencia ineficaz en la produccion 2.8
Liquidez del mercado financiero 2.6
Incertidumbre reguladora 2.6
Competencia minorista ineficaz 2.6
Falta de participacion de los demandantes 25
Ineficaz sefalizacién del mercado 25
[ I [ [
0 1 2 3

Nota: Unicamente respuestas medias. % total de respuestas.

Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compariias de suministro energético 2007.



Barreras para un mercado eléctrico nacional

Segun los encuestados, los dos impedimentos mas grandes
para la existencia de un mercado eléctrico nacional eficiente
son la falta de cooperacion interjurisdiccional y las reglas del
mercado de “sélo energia”. Las preocupaciones respecto a
estos puntos reflejan la percepcion de que las politicas
incoherentes y los entornos reguladores que se da en varias
regiones esta influyendo en la eficiencia del mercado mas
negativamente que en afios anteriores, lo que subraya la
opinién de los agentes participantes sobre la importancia de
concluir rapidamente los procesos de reforma nacional que el
Consejo ministerial de energia (MCE) esta llevando a cabo
actualmente.

La necesidad de disponer de mayor capacidad que se percibe
en el estudio se esta convirtiendo en un tema mas apremiante
cada afo. Los encuestados consideran que las reglas de un
mercado de “sélo energia” pueden enviar sefiales de precios
inadecuadas para fomentar la nueva produccion requerida, en
ausencia de un mecanismo de pago segun la capacidad.

En Australia, la concentracion de centrales de carbén y la
necesidad de reduccion de las emisiones de carbono, implican
que la utilizacion de fuentes de combustible alternativas se
perciba como un tema esencial en el mercado. La expectativa
de una mayor diversificacion, con la introduccién del gas como
fuente de combustible puede que esconda asimismo las
preocupaciones de los encuestados sobre el precio y la
disponibilidad del combustible. Muchos de los encuestados
consideran que el mercado del gas es inmaduro, en particular a
nivel nacional.
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La sensacion de no poder predecir la interferencia estatal en los
mercados y en la regulacion, junto con la continua
incertidumbre que emana de la transicion a un uUnico regulador
nacional, estan creando un alto nivel de riesgo empresarial
innecesariamente. En consecuencia, los directivos de las
companias de suministro encuestados identifican la falta de
inversion en infraestructuras con un riesgo clave, en especial en
el contexto de la floreciente demanda energética en Australia.

Dado que la mayoria de los estados poseen mercados
minoristas maduros y susceptibles a la competencia, y que
Queensland esta a punto de poner en practica la total
liberalizacién de la competencia en los precios minoristas en
2007, este afo se percibe una opinidén mas positiva de la
eficacia de la competitividad a nivel minorista. Parece que la
eficacia de la sefalizacion en el mercado también ha mejorado
como consecuencia de este entorno de libre competencia, del
aumento de la liquidez y de la transparencia de precios.

Transporte

Un 76% de los encuestados consideran que los acuerdos de
transporte han sido eficaces a la hora de facilitar un mercado
nacional eficiente, y se considera que esta situacién ha
mejorado considerablemente en los Ultimos 12 meses, lo que
refleja el progreso alcanzado en cuestiones de transporte en
general durante el ultimo afo.

A pesar de ello, muchos de los encuestados todavia albergan la
opinién divergente de que los acuerdos de transporte crean
mercados estatales regionalizados y cerrados, que utilizan
soluciones de produccion intraestatales en lugar de un enfoque
nacional eficiente.

Figura 2 de Australia: En su opinion, ¢cual ha sido el impacto de las infraestructuras de
transporte existentes y los acuerdos regulatorios en el mercado de la energia de Australia?

Eficaz para facilitar un mercado emergente

Ha creado zonas en el mercado

Promueve soluciones de ambito estatal a las exigencias
de nuevas plantas de produccién (en vez de mercados)

Reduce la liquidez del mercado financiero

Crea generadores con potencia
de mercado excesiva

No fomenta inversiones en la produccion

Limita los contratos financieros entre estados

Provoca divergencia de precios entre regiones

Crea barreras reales para entrar
en el mercado de cada estado

\ \ \ \
2 3 4 5

Nota: Respuestas medias. indices: 5 = impacto considerable, 1 = poco impacto
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compariias de suministro energético 2007.



54

Inversiones en infraestructuras de la energia

A lo largo de la década pasada, varios estados han privatizado
la totalidad o parte de sus sectores energéticos. Esta linea se
ve apoyada claramente por el mercado, con procesos de
privatizacién en todo el pais. Sin duda, a este punto se le ha
dedicado cada vez mas importancia debido, en parte, al éxito
del programa de privatizacion energética en el tramo minorista
que se llevd a cabo el afio pasado en Queensland.

La disponibilidad del capital sigue siendo una cuestion
importante, con una fuerte solicitud de mas financiacién en
infraestructuras. Dicha financiacion, sin embargo, como
cualquier inversion, requiere una seguridad reguladora, y esto
figura de nuevo entre las preocupaciones de los encuestados.
Este afo estan empezando a ocupar una posicién destacada
dos posibles aspectos de mejora de la seguridad: la creciente
necesidad de eliminar los acuerdos sobre tarifas a nivel
mayorista iniciados por el gobierno, y la oferta de subvenciones
para nuevas plantas de produccion. El hecho de que se preste
mas atencion a los acuerdos sobre tarifas a nivel mayorista
refleja la importancia que le da el mercado al programa que el
gobierno de Nueva Gales del Sur anuncié recientemente para la
abolicion del Fondo de equiparacioén de tarifas eléctricas. El
aumento en las solicitudes de subvenciones es preocupante,
dado que pone en cuestion la eficacia fundamental de un
aspecto clave del enfoque centrado en el mercado de Australia.

Figura 3 de Australia: {Qué habria que hacer para potenciar una mayor
inversion en la infraestructura de la energia?

Privatizar los activos propiedad del gobierno

Mayores fondos de infraestructura

Subsidios a nuevos inversores / terrenos en zonas rurales

Eliminacion de distorsiones de mercado como el convenio
de precios mayoristas aplicado por las autoridades

Incremento de la certidumbre reguladora:
particularmente para nuevos activos

Contratos de adquisicién de energia

Mayores reformas estructurales del sector

Abolicion de las limitaciones de los precios de venta al publico

Implementar el FRC en todas las jurisdicciones

Nada
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Nota: Respuestas medias. indices: 5= muy importante; 1= no importante.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007.
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Incertidumbre reguladora

De manera preocupante, la sensacion de que el Gobierno esta
interfiriendo mas ha saltado a primera plana en 2007,
manifestada por la exigencia de nuevos proyectos de
produccion y transporte y también por los acuerdos de
tarificacion en los mercados mayoristas. Los participantes en la
encuesta califican la actitud de la Comision Australiana de
Competencia y Consumo (ACCC) en 2007 como mas
preocupante. Teniendo en cuenta las ultimas decisiones, esto
puede ser un reflejo de las opiniones de la ACCC sobre los
limites a la integracion vertical y/o hasta qué punto se ha
permitido la concentracién horizontal.

Estas cuestiones han hecho que la incertidumbre sobre el futuro
de los esquemas medioambientales pase de ocupar la primera
posicion, en cuanto a impacto, en 2006 a ocupar la cuarta este
ano. No obstante, el esperanzador avance que se ha producido
en la reglamentacion en materia medioambiental todavia
necesita verse apoyado por acciones globales y decisivas. El
caminar hacia alguna forma de esquema nacional de carbono
todavia sigue siendo una cuestion clave.

Interferencia del estado mediante la ordenacion
de proyectos de transporte o de nueva produccién

Actitud del ACCC hacia la concentracion
y estructuracién del mercado

Interferencia del estado en el mercado mayorista

mediante ajustes de los precios que distorsionan el mercado

Incertidumbre sobre un futuro esquema
medioambiental que apoya a los inversores iverde s”

Procesos de aprobacion de transporte
de inter e intra-conexion

Incertidumbre sobre como se
comportara la regulaciéon nacional

Limitaciones en los precios minoristas

Incertidumbre sobre la autoridad a la que renunciaran
los estados en favor del regulador nacional

Regimenes de tarificacion de la red

Activos de energia propiedad del estado y riesgo
de un comportamiento no comercial

Cambios en las reglas del mercado mayorista de energia

Figura 4 de Australia: ¢ Qué aspectos de la incertidumbre reguladora son los mas
desincentivadores para llevar a cabo inversiones en el sector de la energia y consumo?
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Nota: Respuestas medias. indices: 5= impacto considerable; 1= poco impacto.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compariias de suministro energético 2007.
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Prioridades en el consumo minorista

Los encuestados de este afo se centran en una estrategia
minorista de “regreso a lo basico”, concentrandose en
mantener su actual base de clientes y minimizar la migracion de
los mismos. Ademas, ahora los participantes le dan mas
importancia al hecho de recuperar a los clientes que habian
perdido. Mediante adquisiciones recientes, muchas empresas
han invertido considerablemente en su base de clientes y
quieren asegurarse de recuperar el valor de sus inversiones.

Se ha observado una disminucién en la importancia que se les
otorga a las estrategias mas sofisticadas, como los programas
de fidelidad, las iniciativas de canal y la mejora de las ventas a
clientes actuales, incluyendo ofertas dobles de combustible.
Esto podria ser reflejo de la opinion de que, en la practica, las
ofertas dobles han resultado ser mas costosas de lo que se
creia en un principio teniendo en cuenta su eficacia a la hora de
atraer y fidelizar clientes.

Figura 5 de Australia: ¢ Cuales son los factores clave
de su estrategia de venta al publico?

Recuperar clientes perdidos

Proteger los clientes actuales
y evitar que cambien de proveedor

Conseguir nuevos clientes mediante nuevos mercados
geograficos (por ej.: expansion interestatal)

Conseguir nuevos clientes mediante la oferta de
nuevos productos (por ej.: productos ‘verdes’ de gas)

Conseguir nuevos clientes mediante iniciativas comerciales
(por ej.: campafas de marketing, programas de fidelizacion)

Incrementar las ventas a los clientes actuales
(por ej.: ofertas de combustible duales)

Reducir el coste del servicio al cliente

Conseguir nuevos clientes mediante nuevas
niciativas de canales de venta (por €j.: puerta a puerta)
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Nota: Respuesta media. indices: 5 = muy importante; 1 = no es importante
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compariias de suministro energético 2007
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Diferenciacion “verde”

A pesar de que Australia no haya ratificado el tratado de Kyoto,
existe en funcionamiento una serie de esquemas estatales de
energia renovable y de reduccién de las emisiones de carbono y
se puede observar la gran importancia que se le otorga a la
reduccién de la “huella de carbono” de la nacion. Visto que el
Gobierno Federal estudia actualmente un posible esquema
nacional de comercio de emisiones, la necesidad de repercutir
los costes del carbono en los productos energéticos aumentara
cada vez mas. En consecuencia, el suministro de productos
verdes innovadores se ve como un medio potencialmente eficaz
para que los proveedores puedan marcar la diferencia. No
obstante, la experiencia en los mercados minoristas de
Australia, totalmente sujetos a la competencia, en donde se han
producido grandes migraciones de clientes, nos sefala que las
compaiiias de suministro energético también tienen en mente la
importancia del precio como elemento diferenciador.

Figura 6 de Australia: {Como se plantea diferenciar su negocio del de sus competidores?

Oferta de productos ‘Verdes’
Precio

Atencioén al cliente
Reconocimiento de marca
Facturacién

Ofertas de combustible dual

Cobertura de canales

Programas de fidelidad

Ofertas comerciales (por €j. suscripciones a revistas)

[ I | I T 1
0 1 2 3 4 5

Nota: Respuesta media. indices: 5 = mas importante; 1 = menos importante
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007
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Mejora de la eficacia operativa

Los directivos de las compafias de suministro energético
confieren importancia a las soluciones tecnolégicas como
elemento de mejora operativa durante los préoximos 12-18 afos.
Esto resulta comprensible dada la dificultad que pueden
experimentar las organizaciones con los sistemas tecnolégicos
que soportan los procesos empresariales. Este es el caso
especialmente del sector de las compafiias de suministro
energético, en el que se requieren cambios para aprovechar al
maximo las oportunidades que presenta la desregulacion del
mercado, en particular en la venta al por menor de energia.

Evidentemente, las soluciones tecnoldgicas solo sirven para
facilitar los procesos empresariales. El peligro de centrarse
unica y exclusivamente en la tecnologia es que se le prestaria
menor atencién a las mejoras en los propios procesos
empresariales a los que la tecnologia sirve de apoyo.
Afortunadamente, los directivos de las compariias de suministro
energético también otorgan una gran importancia a areas como
las politicas de recursos humanos y los cambios procesales, asi
como a los programas de reduccion de costes en general o de
reestructuracion. Todos estos puntos guardan relacién entre si:
la reduccién de costes se puede alcanzar mediante un analisis
detallado de los procesos existentes para destacar las mejoras
que se requieren en los mismos, y mediante la puesta en
practica de politicas de recursos humanos optimizadas
(especialmente en la gestién del rendimiento), apoyadas por
una IT adecuada y por iniciativas de reestructuracion
empresarial.

Figura 7 de Australia: ¢{Qué actividades se plantea durante los préximos
12-18 meses para mejorar la eficacia funcional de su negocio?

Implementar nuevas tecnologias

Cambios en la politica y en las practicas de recursos humanos
Programa de reduccién de costes en la totalidad del negocio
Reestructuracion del negocio

Venta de activos no principales

Externalizacion de las actividades del negocio

| \ \ \ \ \
0 1 2 3 4 5

Nota: Respuesta media. indices: 5 = reto importante; 1 = no supone un reto
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007
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Restricciones de los recursos humanos.

La economia australiana y, en particular, el sector energético,
siguen experimentando un crecimiento excepcional, lo que ha
provocado preocupaciones sobre la disponibilidad de recursos
humanos, incluso en mayor medida que otros afios. Las
empresas se enfrentan al problema de cémo hacer un uso mas
eficaz de estos recursos limitados. Parte de este proceso
consiste en optimizar los procedimientos operativos actuales.
Para atraer y conservar la combinacion correcta de habilidades
y experiencia se necesitan acuerdos de trabajos flexibles y
paquetes de remuneraciones competitivas.

: Australia 59

Figura 8 de Australia: Dado el incremento en la escasez de recursos,

¢qué areas le preocupan mas?
¢ Optimizacion de los procedimientos operativos actuales
en vistas de un declive de la disponibilidad de recursos?

¢ Disponibilidad de mano de obra cualificada
con las cualidades y formacién adecuadas?

T¢Confeccién de paquetes retributivos para cumplir
con las necesidades individuales cambiantes?

¢ Facilitar oportunidades de ascenso liberando
funciones de los mandos medios?

¢ Gestion de organizacién de turnos en vistas de un aumento
de la preocupacion sobre su impacto social?

¢ Focalizacién en grupos no tradicionales para
acceder a las cualidades transferibles?

¢ Capacidad para atraer mano de obra
cualificada para zonas remotas?

¢ Retener trabajadores clave en vista de la competencia
en las condiciones del mercado laboral?

¢Laimagen de su sector, en particular
con los recién graduados?

¢ El nUmero de directivos con experiencia que
probablemente se jubilaran en los proximos cinco afios?

¢ldentificar los niveles de recursos correctos para
responder a la futura carga de trabajo?

¢ Responder a las distintas demandas generacionales
para atraer, desarrollar, y retener personal?
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Nota: Respuesta media. indices: 5 = mayor preocupacién; 1 = menor preocupacion
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compariias de suministro energético 2007
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Los beneficios de las fusiones y adquisiciones.

Se sigue produciendo una gran actividad de fusiones y
adquisiciones en el sector, entre ellas la reciente venta en
Queensland de los activos minoristas de titularidad estatal al
sector privado. Ademas sigue existiendo actividad inversora,
especialmente en nuevas plantas de produccion. Los directivos
de las compafias de suministro energético son conscientes de
las dificultades asociadas a los beneficios de toda estrategia de
adquisicion (figura 8). Muchas de las respuestas que han
recibido una mayor puntuacién se centran en los cuatro retos
principales a los que deben hacer frente las empresas si quieren
alcanzar su objetivo estratégico: adaptar la estructura
organizativa; adaptar los sistemas de medida del rendimiento;
adaptar los recursos humanos; y adaptar la cultura. En cuanto a
la cuestion de la escasez de recursos, los participantes también
le otorgan una gran importancia a la identificacion de los
“talentos” que se han de conservar tras las adquisiciones.

Figura 9 de Australia: A la hora de incrementar la inversién y comprar activos,
¢cuales de los siguientes factores son los objetivos clave mas probables?

Garantizar el éxito en el cambio de
funciones, responsabilidades, etc.

Fusion de culturas para crear un hibrido de éxito

Crear una futura estructura organizativa de éxito

Identificar el talento principal para retenerlo tras la adquisicion
Coordinar las distintas estructuras retributivas

Detectar candidatos adecuados para la adquisicion
Reducir la confusién y el descenso de la
productividad durante las absorciones

Garantizar que la adquisiciéon aporte lo mejor de los
dos mundos en vez del menor denominador comun

Evaluar el estado ‘real’ de las
adquisiciones potenciales
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Nota: Respuesta media. indices: 5 = reto considerable; 1 = no supone un reto
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007



La economia china sigue prosperando y
alcanza ya un crecimiento de dos digitos.
El crecimiento del PNB del primer cuarto
de 2007 fue del 11,1%. El fuerte
crecimiento en la demanda energética ha
provocado en los Ultimos afios un gasto
significativo en las infraestructuras de
produccion y transporte. Tan sélo en 2006,
se estudiaba ampliar la capacidad en
nuevas plantas de produccion de 70.000
MW. Al existir cada vez mas instalaciones
de produccion en funcionamiento, el reto
principal se centra ahora en el transporte,
en lugar de en la produccién, dado que las
redes luchan por gestionar los altos niveles
de oferta y demanda.

El carbén representa alrededor del 70% de
la produccién actual y este papel
predominante no parece que vaya a
disminuir en el futuro. Como respuesta a
las preocupaciones medioambientales, el
Gobierno central esta promoviendo la
produccion mediante fuentes como el
agua, el gas y demas renovables. El
Gobierno ha facilitado asimismo incentivos
tarifarios para aquellas térmicas que
instalen equipos de desulfurizacion.

La energia hidroeléctrica supone casi un
cuarto de la produccion de electricidad. En
los ultimos anos, el nimero de proyectos
hidroeléctricos ha aumentado
considerablemente. Aparte del Proyecto de
las Tres Gargantas, que sera el mayor del
mundo tras su finalizacion, existen muchos
otros proyectos hidroeléctricos en
construccion. Para el afo 2010 se espera
que la energia hidraulica represente el 23%
de la produccion. Sin embargo, la
construccion de algunos proyectos se ha
visto paralizada debido a preocupaciones
medioambientales. También se ha
planeado que entren en funcionamiento
nuevas centrales de gas, de energia
nuclear y de otras energias renovables, si
bien en el futuro inmediato seguiran siendo
una pequefa parte de las instalaciones
totales de produccién de China. Se prevé
que las energias nuclear, renovable y de
gas van a suponer menos del ocho por
ciento de la produccién para 2010.

Instantanea: China 61

La reforma del sector eléctrico todavia se sitla
en sus primeras fases de desarrollo. Cinco
grupos de produccion y dos empresas de
redes dominan la actividad existente de
produccion, transporte y distribucion
energética, todos ellos controlados en ultima
instancia por el estado. Se han producido
también inversiones extranjeras, pero de
manera limitada, debido a la ausencia de
beneficios garantizados y a la inseguridad del
sistema de tarifas. Las inversiones extranjeras
no cuentan con un marco legal solido. Puede
que la primera Ley energética de China, cuya
aprobacion se prevé para 2008, facilite un
marco soélido para el mercado nacional
eléctrico en general.

Actualmente, la mayor parte de los activos de
produccion todavia esta en manos de
inversores locales. En el mercado eléctrico, el
gobierno central controla muy de cerca el
desarrollo de un sistema de centralizacion de
la electricidad, realizando pruebas piloto en
varias provincias. En el futuro se espera que
se lleven a cabo otras reformas del mercado.
Como la mayor parte de las centrales
eléctricas utilizan carbén como combustible,
en los ultimos afos las tarifas se han
referenciado a los precios del carbén como
respuesta a la presion ejercida por las
empresas de produccion.

El control de los costes se ha convertido en un
factor clave para las compafias de suministro
eléctrico, dada la incertidumbre tarifaria y la
ausencia de beneficios garantizados. Los
costes del combustible siguen siendo el mayor
reto, a pesar de que se ha producido cierta
flexibilizacion como consecuencia de la
implementacién de la indexacion del precio del
carbon.



“El cambio climatico encabeza una
lista, ya de por si larga, de grandes
retos de cambio a los que se enfrenta

la zona”

Oriente Medio y Africa

Oriente Medio y Africa son regiones de enormes contrastes y
similitudes. En Africa existe la inmensa tarea de ampliar las
infraestructuras y la capacidad para acercar la electricidad a
los cientos de miles de personas que no tienen acceso a
ella. En Oriente Medio, existe el reto de las reformas de
tarifas en unos mercados consumidores que se han
acostumbrado a tarificaciones mas reducidas y a que la

electricidad esté subvencionada.

Ambas regiones se ven afectadas por la guerra y los conflictos.

Debido a la existencia de problemas apremiantes en la
actualidad, las cuestiones sobre el cambio climatico, que pasan
a encabezar el orden del dia en muchos otros paises,
descienden muchos puestos en la lista de prioridades de los
directivos de las compafias de suministro de Oriente Medio y
Africa. Por ejemplo, resulta menos probable que los
encuestados de estas zonas vean el fomento de las energias
renovables como un desarrollo importante en su mercado
eléctrico en el futuro inmediato. Tan s6lo el 51% prevé que la
energia renovable tenga un “impacto significativo” o un “gran
impacto”, en comparacion con el 89% de los encuestados a
nivel global. No obstante, todos los encuestados de estas
zonas consideran que las energias nuclear y edlica
representaran una creciente proporcion del consumo en sus
mercados.

La seguridad de la oferta y la eficiencia, no obstante, son
cuestiones clave para las compafias de suministro de Oriente
Medio y de Africa. El noventa por ciento de los encuestados
considera que la seguridad de la oferta tendra un “impacto
significativo o gran impacto”, y el 70% opinan lo mismo sobre
la necesidad de obtener una mayor eficiencia en la tecnologia
convencional. Ambos porcentajes superan a los alcanzados por
los encuestados a nivel global: 61% y 59%, respectivamente.
No obstante, los encuestados de estas dos regiones han sido,
en términos generales, menos optimistas que sus homologos
de otras regiones con respecto a la posibilidad de conseguir
ahorros energéticos, haciendo hincapié en el potencial de los
usuarios comerciales finales.
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Oriente Medio

La liberalizacién en la produccion de electricidad y suministro de agua sigue
avanzando en Oriente Medio, especialmente en los paises del Consejo de
Cooperacion del Golfo (GCC). Mas del 80% de los encuestados describen la
situacion actual de titularidad como “privatizacion parcial”, con menos del 20% en
situacién de “monopolio”. Esto pone de manifiesto los esfuerzos de los gobiernos
de la regidn por ofrecer al sector privado local y extranjero una oportunidad de
participar en el establecimiento y gestion de los proyectos de companias de
suministro energético con el objetivo de mejorar la calidad del sector. Al igual que
las economias desarrolladas de “Occidente”, los gobiernos estan pasando de ser
meros proveedores de servicios a convertirse en reguladores.

Liberalizacion y regulacion

Mas del 80% de los encuestados creen que la situacién actual
del mercado del sector eléctrico va a cambiar en un futuro
préximo, permitiendo una mayor implicacion por parte del
sector privado. Estas expectativas son menores con respecto a
las empresas de suministro de agua, ya que tan sélo la mitad
los encuestados predice un cambio semejante en el futuro
inmediato. Un tercio de los encuestados consideran que el
mercado eléctrico se liberalizara en los préximos tres afios y la
mitad espera que esta liberalizacién se produzca en los
proximos cinco afos. Esta opinién pone de manifiesto la
velocidad a la que se produce el cambio en Oriente Medio. De
nuevo, las expectativas son menores en el sector del agua, ya
que la mitad de los encuestados opina que este mercado no se
liberalizara en un futuro préximo.

La electricidad y el sector relacionado del agua han estado
tradicionalmente dominados por los gobiernos de Oriente
Medio. No obstante, durante los ultimos afios se ha producido
una iniciativa de politica concertada hacia la privatizacion de
dichos sectores. A medida que los gobiernos pasan de ser
proveedores de electricidad y agua a tener un papel regulador,
se establece una Autoridad para la Regulacion de la
Electricidad y del Agua como entidad reguladora de interés
publico independiente. A estas autoridades se les han otorgado
facultades significativas para regular los sectores del agua y de
la electricidad, incluyendo el poder de conceder o revocar
licencias y exenciones.
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Dos tercios de los encuestados esperan que se produzca un
aumento en la regulacion durante los préximos tres afos, y
ninguno de ellos considera que se vaya a producir una
disminucién. No obstante, absolutamente todos los
encuestados de nuestro estudio estan convencidos de que la
naturaleza de la regulacion facilita el desarrollo empresarial en la
region de Oriente Medio. Con el fin de conseguir objetivos
gubernamentales y de corregir errores del mercado, ciertas
actividades reguladas se consideran necesarias, entre ellas:

e produccion, transporte, distribucion, exportacion, importacion
0 abastecimiento de electricidad y agua;

e puesta en funcionamiento de un sistema central de envios,
desarrollo y puesta en funcionamiento de conexiones
internacionales.

e regulacién de funciones asignadas a las empresas nacionales
de abastecimiento de electricidad y agua.

Iniciativas para la red regional de suministro eléctrico

Los directivos de las compafias de suministro se muestran
optimistas sobre las perspectivas de una red regional de
suministro eléctrico. Dos tercios de los encuestados consideran
probable que su pais se conecte con una red de estas
caracteristicas. En la regién de Oriente Medio se estan
desarrollando ya dos proyectos clave de infraestructura.
Recientemente, se han concedido contratos para la Fase 1 de
la red de suministro eléctrico del GCC, que conecta las redes
de transporte de Bahrein, Kuwait, Qatar y Arabia Saudita. Esto
esta también impulsando la inversién en las redes eléctricas
nacionales, especialmente en los Emiratos Arabes Unidos, con
el fin de prepararlas para el comercio transfronterizo y para
asegurarse de que todas las partes de la regidon puedan
beneficiarse del aumento en el consumo eléctrico. Ademas, el
proyecto Dolphin tiene por objeto la creacion de una red de gas
en la regién de Oriente Medio, y cuenta con planes actuales
para implementar un esquema de 10 mil millones de ddlares
americanos, mediante el cual se transporte gas desde las
abundantes reservas de North Dome, en Qatar, a Abu Dhabi y
de ahi a Dubai, Oman y probablemente Pakistan.

Figura 1 de Oriente Medio: ¢En qué periodo de tiempo considera que se liberalizara
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Nota: Unicamente respuestas de Oriente Medio. % total de respuestas
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007
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Mejora del rendimiento

Las principales compafias de suministro energético en Oriente
Medio estan convencidas de que la reduccion de costes es uno
de los principales impulsores del rendimiento de la region (figura
2). Cada vez cobraran mas importancia los puntos de referencia
con otras regiones. Las alianzas empresariales y la contratacion
externa se estan también utilizando como medida para
garantizar la mejora.

Las nuevas tecnologias de produccién y transporte, junto con
un enfoque en el comercio energético, figuran como areas en
las que las compaiiias de suministro de Oriente Medio han
realizado una mayor inversién en los ultimos afos.

Figura 2 de Oriente Medio: ¢A qué se debe la mejora en el rendimiento?
Reduccioén de los costes

Reduccién del personal
Reestructuracion del capital
Reduccién de costes del personal

Sociedades conjuntas y externalizacion

[ I | I I |
0 1 2 3 4 5

Nota: Respuesta media. indices: 5 = muy importante; 1 = no es importante
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007

Figura 3 de Oriente Medio: ¢En qué areas de su negocio ha invertido recientemente?
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Nota: Respuesta media Unicamente. % de respuestas
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007
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Africa

En Africa, las compariias de suministro energético hacen frente a miles de retos. Es
una zona muy vasta y de gran diversidad. En muchos paises se esta produciendo un
rapido crecimiento econdmico, con el consiguiente aumento en la demanda de
electricidad. En algunos paises, los conflictos y la inestabilidad siguen arruinando la
vida econdmica y, en determinados casos, provocan un crecimiento negativo. Muchas
personas y comunidades siguen sin tener acceso a la electricidad o a las
infraestructuras basicas. Muchos paises son ricos en fuentes de combustible mineral,
fésil y renovable, pero no siempre coinciden con las necesidades de los mercados
finales, ni disponen de la financiacion necesaria para construir infraestructuras.

El reto de la capacidad

El crecimiento econémico esta creando en numerosos paises un
entorno optimista, incluso alcista. Sin embargo, la necesidad de
contar con capacidades de produccion, transporte y distribucion
es enorme. Tan solo en Sudafrica, se estima que se necesitaria
construir nuevas plantas con una produccién de 40.000 MW en
los préximos cinco afos. Evidentemente, en muchos otros paises
desarrollados y en vias de desarrollo existen desafios similares.
Africa no siempre se sittia el primero en la cola para competir por
los escasos recursos y habilidades que necesita. Ademas de las
limitaciones en materia de financiacién y habilidades, existen
también complicaciones financieras: el mercado de divisas, la
complejidad transfronteriza y unos marcos legales inciertos
componen el panorama.

Los encuestados consideran que se producira un aumento en la
inversién en nuevas plantas de produccién, en la puesta en
marcha de centrales paradas y en el uso de los recursos de
todo el continente. Con respecto a este ultimo punto, la Nueva
alianza para el desarrollo de Africa (NEPAD), dirigida por el
gobierno, consiste en un programa de amplio alcance que
incluye importantes objetivos en temas energéticos. Los
encuestados de nuestro estudio siguen teniendo dudas sobre
cuantos de estos objetivos se podran conseguir.

En la actualidad, a pesar de ser optimistas, estos resultados
estan lejos de recibir la calificacion de “muy probables” (figura
1). En consecuencia, muchas empresas tendran que afrontar
primero sus propios retos de capacidad e infraestructuras antes
de centrarse en otras cuestiones panafricanas.

Combustibles mas limpios

Observamos una dinamica similar en lo que a iniciativas de
sostenibilidad y cambio climatico se refiere. Existe una elevada
concienciacion sobre estos temas en todo el continente, pero
los gobiernos y otros agentes participantes tienen que hacer
frente a otras cuestiones apremiantes en el ambito socio-
economico y, ademas, algunas partes de la region se enfrentan
a conflictos violentos. No obstante, el continente cuenta con un
abundante potencial en crecimiento hidroeléctrico y los
encuestados consideran que esto tendra un impacto medio en
el futuro mix energético.

(figura 2). El proyecto Grand Inga, planteado en la parte
occidental del Congo, por ejemplo, podria convertirse en la
mayor central de produccion de Africa y abre el camino para un
proyecto de exportacion eléctrica a nivel panafricano.

Figura 1 de Afriqa: Manteniendo los principios de NEPAD
para conectar Africa, ¢en qué medida es posible lo siguiente?

Potenciales transacciones transfronterizas

Las compafias de suministro africanas cooperan
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Nota: Respuesta media. indices: 5 = muy probable; 1 = improbable.
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007



Los encuestados también ven un hueco para la energia nuclear
alli donde, como por ejemplo en Sudafrica, la posible
ampliacién de la capacidad nuclear del pais es un tema de
debate. Hoy en dia existe una central nuclear en Cabo
Occidental, una zona que dista mucho de las reservas de
carbon existentes mas hacia el este y que actualmente
abastecen el 95% de la produccién nacional. Eskom, junto con

el Gobierno africano, esperan reducir este porcentaje a un 70%.

Ademas del objetivo de ampliar la energia nuclear e hidraulica,
con el fin de reducir la proporcién de carbén en el mix
energético, Eskom esta llevando a cabo otros dos estudios de
viabilidad previa para el uso del GNL.

Reestructuracion y regulacion

En general, no se ha producido el mismo impulso por parte de
los gobiernos para reestructurar los mercados eléctricos
africanos que en otras zonas. Los encuestados de nuestro
estudio sefialan que esa reestructuracion sera importante si el
sector pretende alcanzar objetivos como la ampliaciéon y
conservacion de las redes eléctricas (figura 3).
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Lo que ocurre es que las propias compafias de suministro
energético estan reestructurando lineas comerciales para
aumentar su competencia, atraer financiacion y ofrecer un
mejor servicio a los clientes aumentando el valor del dinero. La
regulacion posee un papel significativo en el establecimiento de
tarifas y las empresas estan siendo objeto de un intenso estudio
regulador sobre su estructura de costes como parte del
proceso tarifario.

Iniciativas de capacitacion

En Sudafrica, el programa de Capacitacion econémica de la
poblacién negra (BEE) que promueve la titularidad autéctona de
los negocios surtio efecto legislativo en febrero de 2007. A pesar
de que no afecta a Eskom, de tituarlidad estatal, el movimiento
influird en el crecimiento futuro de la produccién, en donde el
gobierno quiere ver introducirse al sector privado. Los directivos
de las compaiiias de suministro energético encuestados
consideran que el BEE impulsara cambios en la titularidad y en
el control de la gestién de las empresas y que estimulara la
actividad de fusiones y adquisiciones.

Figura 2 de Africa: ¢Cual de los siguientes recursos de energia sostenible alternativos,
o mezcla de recursos, considera que afectara a la tarificacion competitiva de
electricidad de su regién en un futuro cercano?
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Nota: Respuesta media. indices: 5 = gran impacto; 1 = poco impacto
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007

Figura 3 de Africa: ¢Cuales son los principales impulsores de la
reestructuracion de los mercados de produccién y distribuciéon?
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Nota: Respuesta media. indices: 5 = gran impulsor; 1 = pequefio impulsor
Fuente: PricewaterhouseCoopers, Encuesta global a las compafiias de suministro energético 2007
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Con vistas al futuro

Resulta evidente que el clima de opiniones y acciones en materia de energia limpia,
renovable y eficiente esta variando rapidamente. La mejora en la eficiencia de la
oferta y de la distribucion; el cambio del carbdn al gas; la energia nuclear; las
energias renovables y térmica (hidroeléctrica, solar, edlica, geotérmica y biomasa); la
energia combinada; asi como las recientes aplicaciones de captura y
almacenamiento de carbono figuran, en mayor o menor medida, entre las estrategias
del sector de las companias de suministro eléctrico.

No obstante, la gran pregunta es el alcance y el ritmo al que se
producira el cambio actual en el mix energético. El Panel
intergubernamental sobre el cambio climatico (IPCC) observa
que: “la difusion generalizada de las tecnologias de baja
generacién de carbono puede llevar décadas, incluso teniendo
en cuenta el reciente atractivo que supone la inversion en estas
tecnologias. Las cifras iniciales muestran que para volver a los
niveles globales de emisiones de CO2 de 2005 el afio 2030 se
precisara un gran cambio en el patrén de inversiones”.
(Resumen para los encargados de formular politicas, IPCC,
Cuarto Informe de Evaluacién, Grupo de Trabajo Ill, 05/2007).

Los incentivos y signos econdmicos seran fundamentales para
que las empresas puedan emprender este “gran cambio”.
Debera existir una sefal del precio de carbono efectivo en
todas las regiones, fundamentalmente en aquellos paises con
un elevado nivel de emisiones y de crecimiento, tales como
EE.UU., India y China. Hemos observado que tan solo un tercio
de los directivos de compaiiias de suministro energético
europeas considera que el precio del carbono superara los 20 €
en el periodo de comercializacion de 2008-12. Aun asi las cifras
nos dicen que se necesitard un precio de 37,50 (50 US$) si
queremos que la energia nuclear, por ejemplo, suba del 16% de
la cuota de produccién que ocupaba en 2005 hasta el 18% que
se estima para 2030, o para que las energias renovables suban
del 18% al 30-35% en el mismo periodo (ibid, IPPC). También
se considera necesaria una sefal del precio del carbono similar
para que las tecnologias de captura y almacenamiento de
carbono puedan llegar a tener cierta repercusion (véase p. 6).
Por lo tanto, a la hora de determinar el ritmo de cambio, seran
de vital importancia las decisiones politicas futuras sobre el
alcance y los objetivos de la tarificacion del carbono.

La eficiencia energética también ocupara un papel protagonista.
De nuevo, un punto esencial vendra marcado por los incentivos
economicos. Ya estan presentes en gran medida para las
empresas Yy usuarios finales de las companias de suministro,
excepto en aquellas empresas que operan en mercados donde
puedan repercutir el coste de la ineficiencia en unas tarifas mas
elevadas. Es evidente, por ejemplo, que las empresas de
sectores con un consumo energético intensivo ya son muy
activas, y han adoptado medidas como la integracién hacia
fases mas primarias de extraccion y produccién y el uso de
tecnologia energética convencional o innovadora, con el objeto
de reducir el consumo energético de sus procesos industriales.

El énfasis en la eficiencia y el ahorro energéticos también resulta
evidente en las respuestas de los directivos de las compaiiias de
suministro que han participado en nuestro estudio. Probablemente,
dicho énfasis se va a convertir en una tendencia fundamental en el
sector durante los préximos afos. La mejora de la eficiencia energética
no constituye Unicamente una via para hacer que las centrales sean
mas econdmicas y para ayudar a equilibrar la oferta/demanda, sino que
también ofrece oportunidades para construir vinculos mas estrechos
con los usuarios finales. De hecho, el 72% de los encuestados
procedentes de empresas con negocios de suministro energético estan
invirtiendo en medidas de eficiencia del lado de la demanda.

De forma simultanea, junto a todas estas cuestiones aparece la otra
gran preocupacion: la seguridad de la oferta. Las preocupaciones
sobre la seguridad del suministro se estan acrecentando y van a
intervenir en gran medida en los célculos que realicen los encargados
de formular politicas, y las compafias de suministro en general. La
interaccion de la seguridad de la oferta, del crecimiento econémico y
de las politicas en materia de cambio climatico es una preocupacion
que afecta particularmente a los gobiernos chino e indio, por ejemplo,
donde el suministro energético se basa principaimente en los
combustibles fésiles. ¢ Se producira asimismo un equilibrio entre las
medidas para garantizar el suministro energético a largo plazo y la
mejora de la competencia en los mercados de gas y electricidad?

¢ Cual sera el equilibrio entre los mercados abiertos y segregados
frente a los contratos a largo plazo y la verticalizacién para
salvaguardar los flujos energéticos primarios?

La reestructuracion y los acuerdos seguiran un curso acelerado en el
sector eléctrico. Probablemente los agentes participantes europeos
protagonicen en gran medida dichos acuerdos, respaldados por las
fuertes economias, los mercados nacionales fragmentados y un
incipiente apetito de crecimiento internacional. Segun nuestro estudio,
también se observa que el reposicionamiento en la cadena de valor y
el fomento regulador para la disgregacion tendran una gran influencia
en los acuerdos. El imperativo de la consolidacién en los mercados
fragmentados también funcionara como motor de la actividad
contractual en los EE.UU., donde la direccién del clima regulador tras
la ley PUHCA, a nivel estatal, influira enormemente en los contratos.
En todas las regiones, la escasez de mano de obra cualificada, asi
como el envejecimiento de la misma, se estan convirtiendo no sélo en
una cuestion operativa, sino también estratégica. Se fomentaran
directamente mas adquisiciones debido a la necesidad de adquirir
habilidades y experiencia o, de manera indirecta, por las ventajas que
supone el hecho de convertirse en una gran empresa con presencia
en muchos territorios a la hora de atraer talentos.
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