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El sector energia, su desempefio reciente y sus vulnerabilidades

Hechos relevantes

Niveles de lluvias insuficientes propician mas generacion térmica, pareciera
evidente afectacion por cambio climatico. Gobierno emite directriz para que se
tome en cuenta esta situacion en la construccion de nuevas centrales.

La demanda aument6 en combustibles (3,8%) y en electricidad (3,7%) a un ritmo
menor que la economia nacional (5,1%), mostrando que el pais se orienta hacia
actividades menos intensivas en energia como servicios.

El costo de la electricidad crece mas que el costo de la vida, lo mismo en
términos de centavos de dolar por kilovatio hora, afectando la competitividad del
pais. Actualmente es el rubro del IPC que mas aumenta.

Luego de conflicto con transportistas de combustibles, finalmente, son puestos a
derecho y retirados los que no cumplieron con la normativa vigente.

La discusién del proyecto de ley para autorizar al ICE a explotar geotermia en
parque nacional Rincon de la Vieja, no tuvo mayores avances.

Sigue tramo pendiente del SIEPAC (sector de Osa) lo cual esta afectando la
importacion de energia de Panama, que se encuentra en una sequia

Proyecto de ley de Contingencia Eléctrica no caminé y deberd iniciar de cero.
Accidente con cilindro de GLP con victimas fatales, pudo haberse evitado si las
empresas gaseras hubieran cumplido las normas de seguridad que desde hace
afos se han tratado de implantar en el pais. Proyecto de ley no avanzo.

Se adjudican exitosamente 11 proyectos de generacion privada que suman 140
MW y que deberan operar en 2016, se espera inversion de US$325 millones.

Se premiaron las primeras ocho empresas por su Carbono Neutralidad.

RECOPE inaugura moderno plantel en el Aeropuerto Juan Santamaria.

Se dio conflicto por la introduccién de manganeso en gasolina que le habian
vendido a RECOPE, tema se resolvio con demandas de particulares y de
RECOPE para con dichos proveedores.

ARESEP detectd sedimentos que superaban la norma en la gran mayoria de las
estaciones de servicio, asi como en algunos tanques de RECOPE.

Se menciond de forma mas insistente la posible introduccion del gas natural en la
matriz energética. Gobierno firmé decreto que lo declara de interés publico.
Planta Garabito con un mayor factor de carga en virtud del estado del parque
térmico nacional, asi como por un precio “subsidiado” por parte de RECOPE, por
tratarse de un combustible especial (menos azufre) y no del bunker tradicional.

Resumen Ejecutivo

El 2012 fue un afio muy noticioso respecto de temas relacionados con la energia en el
pais. A nivel internacional se vivié una relativa calma con los precios internacionales del
petréleo, lo que de cierta manera permitio adentrarnos mas en lo que estaba
sucediendo en el pais. Algunos de estos temas son preocupantes, la variacién climatica
en el pais, ya no parece asociado al Nifio o la Nifia, sino a un proceso mas global de
cambio climético. Esto ya se refleja en bajos niveles del embalse Arenal, asi como en
plantas filo de agua donde dependen de las lluvias estacionales para la generacién.
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Una reduccién a mediano y largo plazo de los regimenes de lluvia, provoca que el pais
deba buscar otras alternativas renovables como la edlica y la geotermia, pero en el caso
de la segunda, el potencial remanente descansa en parques nacionales. Estamos a las
puertas de dos conflictos por el territorio, el primero de comunidades que buscaran
bloquear proyectos hidroeléctricos y el segundo, la posibilidad de tener que entrar en
areas protegidas. Esto revela vulnerabilidades del pais, cuestiones que tal vez hace una
década no habrian pasado por la mente. Por ello, aparece un nuevo actor en la escena:
el gas natural, que tendra que ser importado aunque con la posibilidad de explotarlo
localmente. El hecho de que teniendo un parque generador fundamentalmente hidrico,
ahora se tengan aumentos tarifarios continuos y fuertes de la electricidad, y que el ICE
deba recurrir a grandes endeudamientos, nos revela que podriamos estar frente a una
gran vulnerabilidad financiera. Incluso podria darse mayor competencia por
financiamiento con otro tipo de inversiones como carreteras, hospitales u otros.

Descriptores: energia, demanda energética, oferta energética, huella de carbono,
transporte puablico, energias alternativas, contaminacion, carbono neutralidad,
hidrocarburos, diésel, generacion térmica.

Introduccién

Los objetivos de la ponencia planteados fueron los siguientes:

= ¢ Cuales son los patrones de produccion y consumo energético por regiones del pais,
sus impactos en el ambiente y la calidad de vida y los principales desafios en la
materia?

= ¢;Cudles son las tendencias en cuanto al uso energético en el pais segun sujetos y
sectores econdmicos?

= ¢;Cual es el nivel de avance del pais en el cumplimiento de la meta nacional carbono
neutral al afio 20217

= ;Qué normas y procedimientos se han definido para alcanzar la carbono neutralidad
a nivel nacional?

» ;Cudles son los avances, medidas, acciones y retos en materia de medicion y
compensacion de emisiones?

= ¢Qué avances y tendencias se registran en el pais en materia energética y forestal
para el cumplimiento de la c-neutralidad?

El sector energia, su desempefio reciente y sus vulnerabilidades

El pais tiene patrones de consumo y de oferta que potencian su vulnerabilidad, al ser la
importacion de energia mayoritaria dentro de la Matriz Energética. Usualmente, se ha
achacado a los derivados de petréleo esta situacion, sin embargo, empiezan a
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mostrarse en el horizonte debilidades internas ante el fenédmeno de cambio climatico,
que de una u otra manera afectara a todas las naciones.

Reducir la vulnerabilidad implica cambios de paradigma para los que requiere un debate
nacional serio, comprometidos con los mas altos valores y no con posiciones firmes y
antagonicas que no permiten avanzar. Estos temas estan relacionados con los
mercados internacionales de energéticos y financieros, con la economia nacional, la
situacion fiscal, el déficit de infraestructura en general y con temas ambientales, tales
como el uso del agua, ordenamiento territorial y contaminacion ambiental.

La Unica manera efectiva de reducir la vulnerabilidad energética, nos lleva a explotar los
recursos propios, pero para llegar a esa decision pais, primero deberiamos tener la
oportunidad de conocer de qué recursos estamos hablando y su relacién beneficio-
costo. La declaratoria de moratorias con el objeto de tirar la pelota para adelante,
implica renunciar a una vision de mediano y largo plazo. Muchas de estas decisiones
deberian llevarse a instancias como el referéndum, claro esta luego de tener a mano los
elementos técnicos a favor y en contra.

El dibujo de Costa Rica en materia energética consta del consumo intensivo de
combustibles para el transporte tanto privado como publico, una produccion eléctrica
basada en un desarrollo de fuentes renovables como la hidroelectricidad y la geotermia.
Esto nos ubica en un lugar mas o menos intermedio, entre los paises muy desarrollados
en materia energética tales como Noruega, Brasil y Alemania, y los mas atrasados
como los paises africanos, asi como vecinos como Nicaragua, El Salvador y Honduras.

Obviamente, hace afios que dejamos atras el consumo intensivo de lefia, pero
adolecemos de un transporte ferroviario tanto para carga como para pasajeros bien
desarrollado, una utilizacién mayor de energéticos como el gas natural para la coccién
de alimentos para evitar el impacto en la demanda méaxima de electricidad a horas pico.

Pero una vision futura del pais con trenes eléctricos, la movilizacion de carga utilizando
trenes y vias acuaticas, menor congestion vehicular, es de hecho muy costosa, pero la
reproduccion del actual modelo energético nacional, lo puede ser ain mas. En las
siguientes paginas, se espera desarrollar un poco mas estos planteamientos generales,
pero antes se hace una revision de lo observado en las estadisticas energéticas.

1.1. Demanda energética

En afos recientes se han hecho méas evidentes las limitaciones de infraestructura
energética para suplir la demanda nacional.

En el caso de los combustibles, existe una importante correlacion entre el crecimiento
econdémico y el aumento de la demanda de derivados de petréleo. A continuacion, en el
gréafico 1, puede observarse como se ha venido incrementando la venta de derivados de
petréleo a lo largo del periodo.
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Gréfico 1
Evolucion mensual del consumo de derivados de petréleo, 2000-2012
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la Direccion de Servicio al Cliente de RECOPE.

La correlacion del consumo de hidrocarburos con el PIB es muy alta. Sin embargo,
debe tenerse cuidado con la utilizacion de series historicas para proyectar la demanda
de corto, mediano y largo plazo. Esto por cuanto, el pais ha venido cambiando su
estructura econdmica. Antes de los afios sesenta del siglo XX, se trataba de un pais
eminentemente agricola, luego vino un proceso de industrializacién con varias etapas
(una de desarrollo hacia adentro y otra de base de exportacién) hasta mediados de los
afios noventa, para luego iniciar una transicion hacia una economia de servicios. En la
actualidad, conviven todos estos modelos de desarrollo, pero tarde o temprano, deberia
imponerse la economia de servicios financieros, de turismo, de apoyo a las empresas,
todo dependiendo de las mejoras educativas y la insercién del pais a nivel internacional.

Lo anterior, se refleja en la reduccién de la intensidad energética. En el grafico 2 se
muestra el periodo correspondiente al inicio de la apertura comercial del pais hasta el
2012, mas o menos el consumo de energia iba muy de la mano del crecimiento
econdémico entre 1989 y 2003, cuando empieza a darse un desacople entre ambas
variables (reduciéndose por ende, la intensidad energética).
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Grafico 2
Evolucién anual de la intensidad energética, 1984-2012
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Fuente: Elaboracion propia con base en los Balances Energéticos y estadisticas del BCCR.

Una reduccion de la intensidad energética significa, reduccién de la vulnerabilidad, ya
que al darse en el mundo un shock petrolero o bien, una intensa sequia en el pais que
conlleve a racionamientos eléctricos, el impacto econdmico serd menor. Si bien, por un
lado, el pais ha avanzado en algunos items de la economia del conocimiento como la
mejora de la educacion basica, la reorientaciéon de las carreras hacia las demandas
laborales del futuro y de las telecomunicaciones, queda pendiente otra agenda
relacionada especialmente con el transporte, ya que si a pesar de existir los medios
para que pueda trabajar a distancia (teletrabajo) no se utilizan, o si bien,
necesariamente debe viajar desde su residencia hasta el trabajo, deben existir las
facilidades de transporte publico (expedito, limpio, seguro y econdémico). La
reproduccion del modelo norteamericano con grandes recorridos, transporte privado
casi unipersonal acarrea necesidades de inversion que algunos han estimado en mas
de US$2.000 millones anuales para los proximos 15 o 20 afios. De lo contrario,
experimentaremos una pérdida en la calidad al pasar mas horas viajando, recorridos
mas lentos, mas congestion, depreciacion de los vehiculos y consumo de combustibles.

En materia de hidrocarburos, existe una demanda mas o menos previsible, que se
relaciona con las ventas para la industria, el transporte y otros servicios, y otra, que
viene por parte del ICE y que se relaciona con la generacion térmica, que cada dia
tiende a ser mas complicada de estimar por el fendbmeno de cambio climéatico,
especialmente cambios en los patrones de lluvias. En 2012, el crecimiento de la
demanda por derivados de petréleo crecié un 3,8% respecto a 2011 sin contar las
ventas para generacion térmica, y de un -0,8% anual si se agregan esas ventas. Dentro
de los principales combustibles -sin contar las compras del ICE-, el mayor crecimiento
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interanual fue el del gasolina super (8,7%), seguido del bunker C (5,5%), el GLP (3,0%),
mientras el diésel (sin contar el térmico) y la gasolina Plus 91 tuvieron un leve cambio
(1,2%), el del Jet Fuel fue negativo (-0,9%). Sin embargo, en materia de generacion
térmica, el banker para generacion crecidé un 129,2% interanual y el diésel un -83,2%,
por la plena operaciéon del PT Garabito.

Los datos anteriores reflejan ciertos eventos que ocurrieron durante el afio 2012, el
primero, se ha ahondado la tendencia del consumidor por preferir la gasolina super en
detrimento de la Plus 91, debido a varios factores como un diferencial relativamente
pequefio de precio entre ambos, ademas, supuestamente como efecto de la gran
entrada de vehiculos nuevos al pais. Existe la idea de que la gasolina stuper es mejor
por ser mas cara o tener mas octanaje, pero esto provoca que el pais deba pagar mas
divisas por una gasolina que a lo sumo la requieren el 10% de los automdviles. Para
lograr la gasolina super se requieren de mayor cantidad de aditivos que eleven el
octanaje, algunos como el MMT que el afio pasado provoco toda una polémica.

Mientras tanto, por el lado eléctrico que representa un quinto de la energia comercial
consumida en el pais, se complico la obtencion de datos, ya que actualmente no se
publican las ventas en colones sino que solamente en unidades de energia. Para el
caso de 2012, ICE (2013) aporta interesante informacion sobre las ventas y trata de
explicar las causas de dichos comportamientos por sector de consumo y por cantén.

Con datos propios disponibles del periodo 1991-2008 se observa una dinamica
territorial donde producto del surgimiento de nuevas actividades econdmicas,
especialmente servicios, se dan cambios en las demandas locales y regionales de
electricidad. En el periodo analizado los cantones con mayor consumo total fueron: San
José (10,5% del total), Alajuela (6,1%), Desamparados (5,1%), Cartago (3,9%),
Goicoechea (3,6%), Heredia (3,5%), San Carlos y Escazu (2,8%), Puntarenas (2,6%) y
Curridabat (2,4%). Las tres comunas con menos consumo fueron: Turrubares, Dota y
Hojancha.

Sin embargo, como se decia se han producido cambios importantes, por ejemplo,
mientras entre 1991 y 1995, San José demandaba el 13,4%, entre 2006 y 2008 apenas
el 8,2%, entre tanto, Garabito pas6 de 0,2% a 1,3% en el mismo periodo. Esto ha
representado un reto para las empresas distribuidoras ante la expansion de la demanda
que requiere de importantes obras en distribucion.

En el grafico 3, puede observarse el comportamiento de la demanda por area de
cobertura de cada una de las empresas distribuidoras de electricidad. La CNFL tiene la
mayor facturacion durante el periodo 2000-2012 con el 40% de las ventas, seguido de
cerca por el ICE con 39,3%, ESPH (5,8%), JASEC (5,7%), COOPESLESCA (3,7%),
COOPEGUANACASTE (3,5%), COOPESANTOS (1,3%) y COOPEALFARO (0,3%).

El mercado esta dividido entre zonas geograficas denominadas areas de concesion, asi
por ejemplo, JASEC opera en una parte de la provincia de Cartago, sin embargo, el
ICE es el Unico que atiende clientes de alta tension como Intel, mientras que las
grandes industrias solo son atendidas por el ICE y la CNFL. Algunos otros distribuidores
han realizado inversiones de cara a atender a este tipo de clientes, especialmente,
JASEC, ESPH y COOPEGUANACASTE.
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Gréfico 3
Evolucidon de las ventas de electricidad segun empresa distribuidora, 2000-2012
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Proceso de Tarifas y Mercado del ICE (2013 y varios afios).

En 2012, de ICE (2013) se extraen una serie de datos dignos de resaltar: el primero, es
gue ESPH fue la empresa de mayor incremento en ventas tanto en 2012 (13,4%) como
en 2011 (13,6%) en el sector general (comercio y servicios) ratificando el crecimiento
econdémico de esta zona del pais, segundo, en un mismo orden, Escazu es el canton
con mas centros comerciales del pais, con las necesidades energéticas que eso
implica, tercero, aun cuando la industria es el sector econémico mas grande del pais, el
consumo de electricidad bajé un 3,4% en 2012, salvo en Heredia, sin embargo, donde
mas crece la demanda en el pais es el area servida por COOPEGUANACASTE R.L.

Otro tema relevante en ICE (2013) es la descripcion que hace de los principales
resultados de la Encuesta Consumo Energético Nacional 2012, realizada por
Interamericana de Desarrollo para la Direccion Sectorial de Energia (DSE). Datos como
que la refrigeracion sigue siendo la mayor utilidad de la electricidad en los hogares (58,9
kWh/mes promedio o algo asi como la cuarta parte del total). También, se revela que el
eguipamiento de los hogares ha crecido y que practicamente la totalidad de los hogares
cuentan con refrigerador, plancha eléctrica, lavadora de ropa y olla arrocera. La
refrigeracion también es vital en el sector comercial, mientras en servicios el aire
acondicionado. La cocciéon en los hogares ha caido como parte del total de consumo
eléctrico desde un 32,6% en 2001 hasta 13,8% en 2012.

En el caso de los hidrocarburos, RECOPE cuenta con un Sistema de Informacién
Geografico que se construye a partir de la ubicacion del cliente (estacion de servicio,
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industria y otros). Sin embargo, ha desarrollado una regionalizacion de acuerdo con la
ubicacién de los diferentes planteles. Entre 2010 y 2012, el plantel La Garita que cubre
la provincia de Alajuela, Heredia y parte de San José, se ubica como el plantel con mas
ventas (27,6% promedio simple), seguido de El Alto que cubre parte de San Jose,
Cartago y la zona Sur (25,5%), Moin (que cubre la demanda de la provincia de Limoén
mas la totalidad de ventas de GLP, Diésel Pesado, Bunker —excepto Garabito- y la casi
totalidad de asfaltos) con un 22,5%, Barranca (Pacifico Central y Norte, ademas del PT
Garabito) con 17,2%, el Aeropuerto Juan Santamaria (5,8%) y el Daniel Oduber (1,3%).
En el Tobias Bolafios y Aeropuerto de Limén las ventas representan unas décimas.
Este comportamiento de la demanda ha llevado a RECOPE a planificar y ejecutar una
serie de inversiones en ampliacion de almacenamiento para reducir la vulnerabilidad
interna, ante algun problema en el poliducto.

1.2. Oferta energética

La oferta energética de Costa Rica se compone principalmente de tres grandes
elementos: los hidrocarburos, la electricidad y la biomasa. En cuanto al primero, en
2012 alcanzaron los 101.899 TJ (60% del total), la electricidad 36.596 TJ (21%) y la
biomasa (lefia y Residuos Vegetales) con 32.562 TJ (19%). De los tres, el componente
de importacion directa del primero es del 94% versus la electricidad que rondo el 4,1%.

Respecto de 2011, la oferta de hidrocarburos y electricidad se increment6 en un 3,8%
de acuerdo con el crecimiento de la demanda. En cuanto a la oferta de hidrocarburos,
en agosto de 2011 la operaciéon de la refineria de Moin fue suspendida a raiz de la
necesidad de realizar un inventario exhaustivo de las unidades y componentes que
podrian reutilizarse de cara a un revamp (modernizacion), por lo que es inevitable
hablar del proyecto de Ampliacion y Modernizacion que ha impulsado RECOPE desde
el 2007 en convenio con la China National Petroleum Corporation).

Una refineria consiste basicamente en una serie de médulos (o unidades) que realizan
una serie de procesos, iniciando por el mas basico que es el de destilacion atmosférica.
RECOPE espera utilizar a méxima capacidad la actual unidad de 25.000 barriles diarios
y agregarle una nueva de 40.000 barriles de carga. A esto viene un conjunto de
unidades de reformado e hidrotratamiento (tanto de naftas como de destilados) para
obtener diésel y gasolinas con los mas altos estandares de calidad (reduccion al minimo
de azufre y de aromaticos, entre otros). Permitiria procesar crudos pesados
relativamente baratos y producir una mayor cantidad de los productos ganadores a
futuro: diésel ultra bajo azufre, Jet Fuel y gasolina super. Practicamente no produciria
bunker C ni GLP, pues se aprovecharian los mismos para obtener mejores cortes y
para consumo propio de la refineria. La refineria requeriria de importantes niveles de
hidrégeno para lograr quitar el azufre de los combustibles y es aqui donde entra en
juego la posibilidad de utilizar gas natural, ya que cumpliria la doble funcion de proveer
hidrogeno y servir de combustible para autoconsumo de la planta, reduciendo de paso,
la necesidad de utilizar electricidad.
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Como se aprecia, los proyectos de refineria y gas natural se complementan, no
necesariamente compiten entre si. Una oferta importante de gas natural permitiria no
tener que importar grandes cantidades de bunker C para la operacion de la refineria, ni
para suplir el mercado nacional (especialmente, industrial). También permitiria sustituir
cortes como el Diésel Pesado, Nafta Pesada o IFO 380 que si bien se podrian obtener
de la planta, no serian rentables. Y por supuesto, podria darse una modernizacién del
parque térmico de generacién eléctrica.

El gas natural se puede comprar/vender como LNG (liquido) o GNC (comprimido), en
efecto, es una energia mas limpia que los derivados de petroleo (un tercio mas limpia
que el diésel o las gasolinas en el proceso de combustion), pero si se tiene acceso
directo a la fuente. En el caso que nos compete debe aclararse a la opinion publica lo
siguiente: el LNG cotizado por ejemplo, en Henry Hub (marcador de precio en la Costa
del Golfo) no sobrepasa los US$4 por millon de BTU o bien, ronda el tercio del costo del
crudo WTI al hacerse la conversion a Barriles Equivalente de Petrdleo (BEP), sin
embargo, a eso hay que agregarle costos por licuefaccién y transporte en buque
metanero hasta Moin. Por otro lado, si bien los Estados Unidos aparece como un
potencial proveedor, éste debe desarrollar primero las facilidades para la exportacion
(licuefaccién) del gas natural que se prevé que uno de ellos sea Corpus Christi, Texas,
y en segundo lugar, que el gobierno de ese pais autorice venderle LNG a Costa Rica
(debido a supuestas restricciones en la forma en que se negocié el CAFTA o TLC).

No menos importante es el tema de las facilidades para desembarcar el LNG,
regasificarlo y almacenarlo. Para ello RECOPE esta en proceso de contratacion de la
ingenieria basica de la | etapa de infraestructura en Moin. La alternativa de traer
isotanques es sumamente costosa y de poco interés por parte de los proveedores.
RECOPE se encuentra trabajando junto a la ARESEP sobre la forma de establecer un
precio para el producto en el pais. Se intentaron dos licitaciones para traer producto con
isotanques pero no fueron viables por su alto costo, pero el proyecto como tal sigue.

Para propiciar el incremento del tamafio de los embarques de crudo y por ende, lograr
mejores precios de importacion (al reducirse el flete muerto, la congestién en puerto y
traer lotes mas grandes), RECOPE inici6 a mediados de 2012 la construccién de una
nueva terminal portuaria que utilizaria tecnologia de punta en cuanto a amarre de
barcos, descarga de producto y sistema contra incendios. Esta obra de US$103
millones, se espera recibir en julio de 2014 de no darse atrasos por mal tiempo.

Por el lado de la electricidad, en 2012 se dio la entrada en operacién del PH Toro Il
(proyecto de un fideicomiso ICE-JASEC) y que aporta 47,52 MW de potencia, asi como
del parque Solar Miravalles (primero en el pais) y que aporta 1,01 MW, asi como un
incremento neto de 6,3 MW en la generacion paralela hidroeléctrica. Pero por otra
parte, se dio el retiro de 60 MW del PH Rio Macho debido a trabajos de modernizacién
luego de 50 afos de operacion y que aumentaran en 20 MW la potencia, con un costo
de US$120 millones. El PH Cachi también serd sometido a mejoras similares. Ademas,
se dio el retiro de plantas térmicas como el TEIC San Antonio (140,92 MW), ALSTOM
Barranca (99,5 MW), la hidroeléctrica Cacao (0,672 MW) y el proyecto de biogas Rio
Azul dejaron de operar. Esto provoco que la potencia instalada en el pais bajara de
2.931,4 MW a finales de 2011 a 2.723,2 MW a fines de 2012.
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Grafico 4
Evolucién de la generacién de electricidad por fuente, 2004-2012
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Fuente: Elaboracidon propia con datos del ICE-CENCE.

Ahora al adentrarse en la situacion de vulnerabilidad que amenaza al pais, a raiz de la
postergacion en un primer caso de inversiones estratégicas durante afios anteriores, y
en segundo lugar, por la amenaza del fendbmeno cambio climatico, es un hecho, que si
el pais volviera a tasas de crecimiento econdmico superiores al 6%, habria altas
probabilidades de riesgo de desabastecimiento, mas probablemente, de electricidad.

Esta claro que en el caso de los hidrocarburos, un conflicto geopolitico, especialmente
en el Medio Oriente podria propiciar una escalada de precios tanto en crudo como en
derivados, asi como cortes de suministro ya sea por embargos, bloqueo de algun
estrecho, entre otros. Para este tipo de shocks el pais no esta preparado, en primer
lugar porque la metodologia tarifaria de ARESEP establece un pass through, lo que
implica que dichos aumentos en el Precio de Referencia Internacional (PRi) serian
trasladados integramente al consumidor. Si bien, es necesario ingresar al tema de las
coberturas, no es un tema sencillo técnicamente hablando, y requiere que sea
reconocido tarifariamente por la ARESEP, ya que seria equivalente a comprar un
seguro. Para mayor ilustracién del lector se agrega un Anexo donde se explica el
fendmeno de formacion de precios al que esta sometido el pais y sus tendencias.
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Grafico 5
Evolucién de la generacién de electricidad por planta, 2004-2012
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Fuente: Elaboracion propia con datos del ICE-CENCE.

Sin embargo, en materia de combustibles queda mucho para hacer reducir la
vulnerabilidad en el caso de un shock de oferta internacional, es decir, que se suspenda
el suministro por dias o semanas. Desde 1983 el Decreto Ejecutivo No. 14.874-MIEM
obliga a RECOPE a contar con almacenamiento de al menos 60 dias en los principales
productos: diésel, gasolinas y Jet Fuel. Cumplir esta norma seria estratégico, pero
implica un costo, por un lado es preciso aumentar el parque de almacenamiento y por el
otro, tener un inventario inmovilizado. Por esta razon, RECOPE requiere que se le
reconozcan las inversiones, ya que los costos de operacién no se modifican desde abril
de 20009.

En el caso eléctrico también se dan amenazas: las primeras de tipo climatico y las otras
de tipo financiero. Como se aprecia en el grafico 4, al tomar las doce principales plantas
de generacion del pais, resaltan los vaivenes de las plantas relacionadas con el
embalse Arenal (Miguel Dengo y Arenal), mientras el PH Angostura en Turrialba ha sido
de los que ha aportado mas estabilidad al sistema. Alli se cuenta el PT Garabito que es
clave en estos momentos y Pirris que ha sido objeto de una serie de cuestionamientos
gue van desde su costo, los dafios colaterales por la presa y su bajo factor de carga.
Pero si se observa mas detenidamente puede verse una tendencia decreciente en la
generacion: La generacion a base de la fuerza del agua se mantiene por el ingreso de
nuevas plantas, los cambios en los patrones de lluvias han afectado tanto plantas
grandes como pequenas, del ICE como privadas, de embalse como de filo de agua, es
algo que ya no se puede negar, pues esta sucediendo lo mismo con la produccién de
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agua potable. Esto conlleva a preguntarse ¢el modelo que caracterizé al pais, de
aprovechar su potencial hidroeléctrico no debiera revisarse?

Cuando se planifica la expansion de la generacion eléctrica debe disponerse de un
conjunto de proyectos, los cuales deben haber pasado al menos por la etapa de
prefactibilidad y asi decidir segun consideraciones técnicas y de costo. Entonces, al
revisar los planes de otros paises latinoamericanos, uno se da cuenta que los proyectos
planteados por el ICE son los méas caros en doélares por kV instalado. Un costo mas alla
de los US$2.500 por kV es considerado caro, el PH Reventazon supera los
US$4.400/kV y el PH EIl Diquis los US$3.200/kV. ¢Es preciso construir a toda costa
proyectos cuesten lo que cuesten? También debe tomarse en cuenta que el apoyo
popular a proyectos de embalses ha disminuido dramaticamente en el pais y en el
mundo. Es preciso también cuestionarse si los proyectos vienen a apoyar la
disponibilidad de energia en temporada seca o si estan disponibles para apoyar las
horas pico.

Al realizar la reflexion segun las inquietudes anteriores, pareciera que el PH El Diquis
debe ejecutarse al ser un embalse de regulacion interanual, pero otros proyectos que se
encuentran dentro del Plan de Generaciéon deberian ser revisados. Ahora bien, ¢ existen
alternativas para la generacion hidroeléctrica? La respuesta es afirmativa, pero de
caracter limitado en el caso de Costa Rica, ya que el potencial tedrico remanente edlico
es 149 MW, el de biomasa de 51 MW y el geotérmico de 95 MW (VI Plan Nacional de
Energia). La energia solar también es relativamente escasa pues el pais presenta
nubosidad en la mayoria de su territorio, aparte de su alto costo.

Por el lado de la vulnerabilidad financiera, el tema no es menos inquietante. Costa Rica
logr6 mediante la posposicion de inversiones, contencién del gasto publico y otras
dolorosas medidas, reducir la deuda externa entre 1990 y 2006. Como en esa época
empez6 a darse una mejora en la recaudacion tributaria, se redujo la necesidad de
contener el gasto y se inicié un proceso en busqueda de recuperar el tiempo perdido en
materia de infraestructura. En ese espiritu, el ICE fue facultado por la Ley 8660 a
endeudarse hasta un cierto limite, con una gran flexibilidad en los tramites
(excepcionado del Decreto Ejecutivo 35.222-H y de la Ley de Contratacion
Administrativa, por citar ejemplos). Esto fue visto de manera positiva pues podria darse
una mayor oportunidad en la entrada de proyectos energéticos. Sin embargo, a esta
fecha este endeudamiento ronda los US$3.000 millones y se prevé un incremento
mucho mayor cuando empiece el desarrollo del PH EI Diquis.

En materia de instituciones publicas, el ICE ha sido pionero en la utilizacién de nuevas
formas de financiaciéon de obras, por ejemplo, los fideicomisos como Pefias Blancas,
Cariblanco y Garabito, también las emisiones de titulos valores en moneda nacional y
dolares tanto en Costa Rica como en El Salvador, sin olvidar, la colocacion la
colocacidn segun articulo 144A de la ley de valores de Estados Unidos. Ante la politica
de confidencialidad del ICE es muy complicado saber en qué condiciones se han
pactado esos endeudamientos. A favor del endeudamiento para inversion, el pais ha
mejorado su perfil crediticio, tal y como se ha visto con las colocaciones de bonos
soberanos en meses recientes y en un momento de tasas de interés histéricamente
bajas. Pero en contra tenemos la creciente exposicion cambiaria que se asume, ya que
ahora el dolar estadounidense ha estado relativamente débil por las politicas
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expansivas de la Reserva Federal. ¢ Qué pasaria en una situacion de una devaluacion o
una depreciacion acelerada del colon?

Anteriormente, se menciono lo que ocurre con el caso de RECOPE cuando se da un
aumento o una baja en los mercados internacionales. Pues en el caso del ICE se ha
instaurado un mecanismo similar, expresado sobretodo en el Costo Variable de
Combustibles (CVC) que fue aprobada mediante Resolucion 1031-RCR-2012 del 21
diciembre de 2012 y que en lo sustantivo es un componente de la tarifa de generacion
gue se le reconoce al ICE, e incluye el gasto asociado al consumo de combustible en la
operacion de las plantas térmicas. Se hacen fijaciones trimestrales, las cuales revisan
las estimaciones hechas el afo inmediato anterior. Las otras distribuidoras de
electricidad también forman parte de esta fijacion tarifaria ya que reciben el impacto del
costo reconocido al ICE. Claro esta este no es un tema de resorte exclusivo del
Regulador, es necesario discutir medidas para atenuar el impacto de menos lluvias, ya
que este fendmeno pareciera tender a ser mas frecuente. Este tema ha sido objeto de
controversia por parte de los grandes consumidores.

La Resolucion RIE-055-2013 de la Intendencia de Energia de ARESEP, determin6 que
el combustible utilizado en el PT Garabito estaba subsidiado, ya que no es bunker C
comun de 3% de azufre, sino un producto especial que se prepara para el ICE un
proveedor en el extranjero mediante la mezcla de 60% de Bunker #6 3% y 40% diésel
Ultra Low Sulfur (ULSD), lo que significa un alza de €37,85 o 10,63%. Esto obviamente
impactard al CVC probablemente en el futuro cercano. Si bien es cierto, el costo de un
kWh no ofrecido o racionado, es varias veces mas costoso que al costo mas alto de
generacion térmica, debe reflexionarse sobre lo que va a hacer el pais en los préximos
afos si la escasez de lluvias empeora. Este bunker de 1,8% de azufre también viene
con una serie de metales y debe pasar una prueba de compatibilidad. En febrero de
2013 se debi6 devolver un barco con dicho combustible pues no pasé las verificaciones
de calidad, esto obligdé al ICE a comprar diésel a RECOPE para poder generar en
marzo, subiendo sus costos. Tiene una logistica muy compleja, empezando porque
debe descargarse en Caldera cisterna por cisterna con los riesgos que eso implica y
llevarlo hasta el PT Garabito o al plantel Barranca, proceso que ademas es muy lento
(un barco que atrac6é en abril con 188 mil barriles fue descargado en 11 dias). En
definitiva, la operaciéon del PT Garabito tiene una serie de vulnerabilidades,
especialmente, si debe operar de forma continua como lo ha sido durante el 2013.

Otro caso relacionado con esta tematica es el proyecto de Ampliacion y Modernizacion
de la Refineria del cual se ha dado una discusion de los alcances del proyecto. Diversos
entes han participado como la Contraloria General de la Republica (CGR), la
Defensoria de los Habitantes, el Colegio de Ingenieros Quimicos, entre otros grupos.
Las criticas han ido desde la oportunidad de hacer una refineria cuando supuestamente
se esta acabando el petroleo, los supuestos del estudio de factibilidad, los estudios
técnicos y su costo, el margen neto de refinacién y si los precios al consumidor subirian
0 bajarian.

En 2012, el proyecto fue objeto de escrutinio de esos grupos y algunos de ellos
contintan en ello, fue objeto de reportajes periodisticos y hasta de una auditoria de la
CGR. Lograr el financiamiento de un proyecto valuado en unos US$1.500 millones no
es sencillo, de ello, podriamos afirmar que ha sido la tarea mas dificil de este proyecto.
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Si se llegase a concretar tal y como esta planeado (se espera que su construccion inicie
a finales de 2013) permitiria un cambio de paradigma pues seria la instalacién quimica
mas avanzada del pais y podria ser pivote para el desarrollo de otras actividades
econdmicas en Limon como la petroguimica. El contar con la refineria reduce la
vulnerabilidad en el suministro de combustibles que seran importantes en el pais por lo
menos para los proximos treinta afios, para ello deben asumirse riesgos de caracter
financiero que pueden atenuarse con diversas medidas de cobertura.

Desde finales de abril de 2013 se ha venido cuestionando diversos tdpicos del proyecto
de Refineria. Es preciso aclarar que la figura seleccionada de una empresa conjunta es
la Unica posibilidad de realizar el proyecto, ya que los activos de RECOPE actualmente
suman US$1.000 millones y financiar US$1.500 millones dentro del balance y sumando
otros US$1.100 millones de otros proyectos de inversion (tanques y otros), es
imposible. RECOPE ha contratado recientemente una empresa espafiola de primera
linea (Técnicas Reunidas o TR) para corroborar el costo de la oferta recibida por la
constructora china; en enero pasado, TR llegé a la conclusiéon de que la ampliacion de
la refineria de Talara en Peru valia al menos el doble de lo que estimaba Petroperd, aun
asi ésta empresa decidi6é en dias recientes hacerla entre tres etapas por un monto total
de US$2.700 millones (ampliacion de 65 mil a 95 mil barriles diarios). Habra que
esperar qué dice TR acerca del proyecto de RECOPE por medio de SORESCO.
También RECOPE est& en platicas con CONARE para definir un mecanismo para que
las universidades publicas puedan verificar aspectos técnicos y financieros del proyecto.

El PH El Diquis, se encuentra detenido a la espera de que las comunidades indigenas
organicen una consulta valida para decidir si permiten el uso de sus tierras para el
embalse, de acuerdo con el Convenio 169 de la Organizacién Internacional del Trabajo
(OIT). Con un costo que ronda los US$2.072 millones, también representaria un duro
reto para el ICE de conseguir financiamiento casi inmediatamente del cierre financiero
del PH Reventazén, pues también el riesgo de insolvencia asociado a la actividad se
incrementa. También El Diquis representa el caso mas visible de la competencia
creciente por el uso de la tierra que afrontan los proyectos hidroeléctricos.

Pero no sélo los proyectos hidroeléctricos son cuestionados. La geotermia representa la
forma de generacién mas segura y de menor impacto ambiental, aprovecha el calor de
la tierra, y es segura porque esta disponible todo el afio, a toda hora y con un costo de
operacion relativamente bajo. Hasta hace pocos afios atrds cuando empezaron los
desarrollos en Miravalles y el Rincon de la Vieja, no recibian menos que halagos. Sin
embargo, el potencial de desarrollo de esta actividad esta llegando a su limite, al menos
en lo que respecta a tierras no protegidas. Desde el afio 2006, se ha venido pensado
en mecanismos que permitan la explotacion de los recursos energéticos que se
encuentran en los parques nacionales. Anteriormente se presentd un proyecto de ley
para permitir una utilizacion genérica de dichos recursos el cual fue desechado. Pero
luego surgio la posibilidad de que legalmente se permitiera al ICE entrar a esas tierras y
compensara con otras tierras, consenso que se ha resquebrajado en los ultimos meses,
otra posibilidad es modificar los usos de la zona protegida. El avance intelectual del ser
humano ha permitido el uso sustentable de los parques nacionales, no son lugares
intocables, pues de lo contrario, ¢ cual seria el rédito econémico para la sociedad de los
mismos?
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1.3. Huella de carbono en 2012 y tendencia

En la ponencia del XVI Informe Estado de la Nacion se presenté una proyeccion de la
huella de carbono hacia 2021. En esta ocasion y con base en revision de las
demandas de combustibles y de lefia, se hace una nueva estimacion de emisiones que
reduce en 4 millones de toneladas la estimacion para ese afio. En este sentido, se
observa un aumento del 5,2% respecto a 2011 en las emisiones de GEIl sumando en
2012 un total de 10.611.769 toneladas equivalentes de CO,. De este total, son
atribuibles a los hidrocarburos el 56,5% con un aumento del 3,1% interanual. Le sigue la
generacion eléctrica con el 11,7% del total (alza del 37,2% por el uso intenso de
generacion térmica).

Las emisiones de GEI segun tipo de gas se dividen en Diéxido de Carbono (CO;) con el
92,6% con un alza del 2,7% interanual, luego con un 0,7% se encuentra el Oxido
Nitroso (N,O). El tema de la Huella de Carbono se mantiene dentro de la tendencia,
dentro de lo cual es importante, la reduccién del consumo de lefia y una generacion
eléctrica mas limpia, aunque para lograr una reduccion sostenible de las emisiones, se
debe intervenir el sector transporte. Lograr la meta de Carbono Neutralidad en 2021,
requeriria de inversiones de cientos de millones de dolares por afio, que no se estan
desarrollando al ritmo requerido. Si bien, se continla hablando de la meta Carbono
Neutral en 2021, y a pesar de que se ha desarrollado una oficina encargada del tema
en el MINAE, nos parece que con los planes actuales de desarrollo de infraestructura, el
retraso de proyectos eléctricos emblematicos y acciones timidas en materia de
transporte, esa meta no se observa factible.

Propiamente hablando de las emisiones de CO,, las emisiones mas representativas en
2012 fueron las del diésel (26,6% del total), las de la lefia (15,3%), las de Gasolina Plus
91 (12,5%), las de Gasolina Super (9,3%), las de Bagazo (7,0%), Otros Residuos
Vegetales (4,0%), el generacion eléctrica térmica (4,9%), el Fuel Oil (3,7%), el GLP
(3,4%). El listado de fuentes energéticas anterior, muestra que todas las formas de
energia contaminan, unas mas que otras. El éxito de redunda en utilizar las mas
eficientes en mayor proporcién. El pais se encuentra en una encrucijada entre tener
precios competitivos de la energia, reducir emisiones, lograr C Neutralidad y financiar
millonarios programas de inversion. Viendo el paisaje a hoy, parecen objetivos cada vez
mas dificiles de lograr y ain mas, simultdneamente.

1.4. Energias alternativas, transporte publico y energia

La demanda de combustibles para el sector transporte, en 2012 estuvo dominada como
es costumbre por el diésel con un 44,2% del total, seguido de la Gasolina Plus 91
(25,9%), Gasolina Super (19,5%) y el Jet Fuel (9,8%).

Dentro del diésel, la mayoria es consumida por los vehiculos de carga liviana (33,1%
del total), seguida de la carga pesada (30,2%) el transporte publico (17,9%) y el equipo
especial (11,6%), el ferrocarril apenas el 0,2% que refleja lo mucho que falta en este
campo.
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En otro orden de cosas, el caso de los biocombustibles, no ha habido mayores cambios
del status quo, salvo proyectos piloto y las iniciativas privadas con aceites de cocina.

1.5. Contaminacién Atmosférica

La contaminacién atmosférica esta relacionada con el uso intensivo de energia, sea
para usos industriales como en el sector transporte. RECOPE continda con el proceso
de reduccion de azufre en el diésel (bajara a 15 partes por millén) y se espera mas
adelante, hacer lo mismo con las gasolinas. Empero, un estudio de la Universidad
Nacional detectd6 menos concentracion de particulas PMio (menores a los 10
micrometros), pero niveles de PMz, 5 que son mas dafinos para la salud superan las
normas internacionales en cuatro de cinco sitios del Area Metropolitana.

1.6. Carbono Neutralidad

El pais cuenta desde el 2009 con una estrategia Carbono Neutralidad, ha suscrito
diversos acuerdos en foros internacionales, comprometiéndose con la reduccion de
emisiones. De hecho, ya cuenta con una Direccion de Cambio Climatico dentro del
MINAET. Sin embargo, todo esto puede quedar en una declaracibn de buenas
intenciones de no ser por el concurso del sector privado. Es asi como algunas
empresas se han comprometido a ser certificadas por los entes competentes de manera
tal que eventualmente sus productos y servicios reciban un tratamiento diferenciado por
parte del consumidor, estando dispuesto éste a pagar mas por ellos.

Desde 2007 cuando el gobierno anuncié la meta de lograr para el 2021 la meta de C
Neutralidad, se han dado avances en otros paises del mundo como Inglaterra, Francia,
Japén y Nueva Zelanda, que permitirdn en futuro la comercializacion de productos
hechos en el pais, reconocidos internacionalmente por su reduccion de la huella de
carbono. Por ello, existen diversos esfuerzos por parte de la Universidad EARTH, la
UCR, asi como un grupo de empresas que conforman el Grupo de Trabajo C-Neutro.

Uno de los hitos en este proceso, es que a finales de 2011 se dio a conocer la norma
INTE12.01-06:2011 que esta enlazada con las normas ISO tales como la INTE/ISO
14064 que consiste basicamente en establecer un sistema de gestibn que permita
verificar la C Neutralidad en una organizacion. Dentro de sus novedades introduce la
Unidad Costarricense de Compensacion (UCC), como “unidades de CO2 equivalente
provenientes de las emisiones evitadas, reducidas, removidas y/o almacenadas que son
monitoreables, verificables y reportables.” Con esta norma, ya se han certificado un
grupo de siete empresas, especialmente del ambito industrial.

La C Neutralidad consiste en varias etapas donde resaltan el inventario de emisiones,
acciones de reduccidbn y remocion de emisiones, asi como mecanismos de
compensacion, tales como el CER (Certified Emission Reduction) y los VER (Voluntary
Emission Reduction) que son de corte internacional y las antes mencionadas UCC de
orden nacional.

Sin embargo, a pesar de los avances observados aun se encuentra lejos el pais del
ritmo necesario para lograr la meta en el Bicentenario. Esto por cuanto, aun cuando
toda la industria lograse certificarse, el reto de reduccion de emisiones se encuentra
fundamentalmente en dos actividades econémicas: la agropecuaria y la energia. Dado
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que la energia es nuestro tema en discusion, tendriamos que afirmar que las acciones
de reduccion de carbono, benefician al sector, al darse ahorros energéticos en las
industrias, los hogares, la empresas o entes gubernamentales; adicionalmente, mejora
la competitividad del pais, pues eso deberia traducirse en menores costos, y
obviamente, reduccion de importacion de combustibles, asi como ambientalmente, se
dan varios beneficios como aire mas limpio.

No puede haber una meta exitosa en materia de ahorro energético ni reduccion de
emisiones, sin un plan de transportes que se ejecute a un ritmo importante de aqui al
afio 2021. El tiempo apremia, pues se deberian ejecutar infraestructuras cuyo
planeamiento, disefio y ejecucidn pueden llevarse afos. Ademas, lograr el
financiamiento de estos proyectos no es facil, pero debe darsele la mayor prioridad:
trenes eléctricos que comuniquen en varios sentidos el Area Metropolitana.

A la fecha, existen algunos ofrecimientos concretos de empresas constructoras de
autobuses, vehiculos tanto hibridos como eléctricos, e incluso la posibilidad de lograr
alguna facilidad crediticia, pero la implementacién interna, requeriria de una
coordinacioén interinstitucional, asi como del sector privado, que no es sencilla de lograr.
Podrian darse avances privados en los proximos afios en materia de reduccién de
emisiones especialmente, si paises similares al nuestro compiten en los mismos nichos.

Reflexiones finales

El objetivo de esta ponencia es llamar no sélo a la reflexion sino a la accion. Es preciso
que el pais inicie un debate sobre como va a asegurarse la energia del futuro, por lo
gue habra que encontrar las soluciones econdmicamente mas rentables con el menor
impacto ambiental posible, valorando los siguientes aspectos:

1. Aun con un plan agresivo de inversiones en energias renovables y sustitucion de
vehiculos que funcionan totalmente con combustibles fésiles por hibridos o
eléctricos, se espera que cuando menos, la demanda por hidrocarburos aumente
en el pais un tercio de los niveles actuales, es decir, seguiremos dependiendo
del petréleo, a diferencia de los paises desarrollados donde ya se observa una
contencion de la demanda. Proyectos de ampliacion y modernizacion de
refinerias se estan planeado o ejecutando en Brasil, Perd, Ecuador, Colombia y
México, asi como en muchas economias emergentes.

2. La generacion hidroeléctrica tiene la ventaja de que el costo del recurso (el agua)
utilizado es muy bajo, sin embargo, el costo de construccion de represas se ha
incrementado por el alza en el acero y el cemento, entre otros. El pais debe
tener al menos un embalse de regulacion plurianual mas, es imposible seguir
dependiendo solo de Arenal, si lo que queremos es seguir con el modelo de
utilizar al minimo los combustibles. Tiene desventajas como la inundacién de
tierras, la reubicacion de pueblos, la pérdida de algun tipo de paisaje o elemento
histdrico, cultural, asi como que también emiten carbono.

3. La geotermia es una energia somos pioneros y ha resultado muy util, puesto que
tienen un bajo costo de operacién y son muy estables, operan todo el afio a toda
hora, se aprovecha un recurso natural (el vapor), el cual se reinyecta para que
siga el ciclo. Nuestro problema es que la mayoria de nuestros volcanes se
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encuentran en parques nacionales. Hay quienes ven en la aprobacion de una
dispensa (del tipo que fuere) de entrar al PN e instalar una planta como un
portillo que significaria el fin de estas areas de conservacion. El PN Rincon de la
Vieja aparece en primera linea con un proyecto de ley en ese sentido, si se diera
el caso de que se aprobara, no significa necesariamente que se aprobarian
proyectos similares. La pregunta es: ¢debemos correr el riesgo?

4. La generacion eolica depende de vientos sostenidos. Ha demostrado también ser
muy valiosa en los primeros meses del afio cuando los vientos alisios aceleran y
las lluvias se vuelven esporadicas. Sin embargo, también pueden llegar a
instalarse en lugares donde generan contaminacion visual, incluso hasta en
zonas hoy vedadas. Entre sus desventajas esta su costo de inversion y su factor
de carga, pero es una tecnologia que ha avanzado mucho y hay disponibilidad,
incluso con facilidades de financiamiento.

5. La energia solar en un pais con las condiciones de nubosidad como Costa Rica,
no pareciera ser una opcion muy atractiva a escala mayor por el area abarcan los
paneles, pero si puede ser una opcién a nivel micro en edificios y hogares para el
calentamiento de agua.

6. El gas natural. RECOPE se encuentra trabajando en un proyecto que permita la
importacion de este energético, que ha venido ganando espacios en el mundo y
eso se refleja en las inversiones en plantas de licuefaccion (paises exportadores)
y de regasificacion (paises importadores), barcos metaneros, entre otros. Se
prevé que se incremente su utilizaciobn especialmente en industrias y en la
generacion eléctrica, aunque también en el transporte. Estudios realizados en
los afios ochenta hablan incluso de un potencial en el pais, especialmente en la
zona norte, habria que realizar inversiones en exploracion, pozos y hasta
gasoductos para traer el gas natural hasta los centros de consumo. En los
proximos afios (con el surgimiento del shale gas) que quienes tienen este
recurso cerca ganaran competitividad, pero ¢nuestra sociedad estaria dispuesta
a permitir el paso de grandes tuberias por sus vecindades? ¢estariamos
dispuestos a cambiar nuestro calentamiento de agua o coccibn a gas en
detrimento de la electricidad? Por ahora solo aparece la Refineria como el Unico
cliente posible.

7. El panorama no luce sencillo, tendremos que ceder tarde o temprano por alguna
parte o volver a épocas de racionamientos por semanas y por varias horas al dia.
Es como la decisién de trasladarnos, podemos hacerlo a pie, en bicicleta, en
moto, en autobus o en automovil, pero cualquiera de ellas implica algun tipo de
energia y por ende, un costo que debemos asumir. Tenemos algunas
posibilidades de energias menos contaminantes con potencial en el pais, pero
ninguna implica cero afectacion al medio ambiente, pero si reduccion de
emisiones La planificacion energética debera ser fortalecida pero debera ser
concertada con diversos sectores sociales, de lo contrario, no tendra factibilidad
en la practica. El pais requiere que el ciudadano comun empiece a ser instruido
en estos temas. Por ejemplo, hay paises que por referendum han tomado
decisiones de prohibir o permitir en su territorio actividades energéticas con una
ciudadania debidamente informada. Es un reto.
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Anexos

Anexo 1: Graficos complementarios a la Ponencia

Grafico Al1-1
Sector Industrial: Consumo anual de energia, 1995-2012
(terajulios)
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Fuente: Elaboracidon propia.

Grafico A1-2
Sector Transporte: Consumo anual de energia, 1995-2012
(terajulios)
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Gréfico A1-3

Sector Industrial: Consumo anual de energia, 1995-2012

(terajulios)

35.000

30.000

(7]

L 25,000 s B o B Bl ol
©
2

LD X1 e —————————eeeeaee S S N B B S R
(7]
]

= 15.000 A I ------- I ------- I ------------------------------------------------------------------ -
2,
©

@ 10.000 8- I ------- l ------- nB-R3-8R-R80-0-0-00R-%
[

5000 N N W RN AN e A AR e T TR AN B e A S e . .

0 T T T T T T T T T T T T T T T T )

LN O ~ (o] D o b (o] o < n Yo ~ o] (o)) o — o~

[e2] (o)) [e2) (o)) [e2) o o o o o o o o o o — — —

[e)] )] (<)) )] )] o o o o o o o o o o o o o

— — — — — o~ o~ [o\] o~ o~ (o\] o~ o~ o~ ~N N o~ ~N

Electricidad GLP H Leia B Carbdn Vegetal

Fuente: Elaboracioén propia.

Gréfico Al1-4

Estimacion de emisiones equivalentes de COz2, 1990-2021
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Grafico A1-5
Precios de la electricidad por distribuidora, 2000-2011
(colones corrientes)

90
80
-é 70
-
s 60
o
o
2 50
o
o
O 40
30
20 T T T T T T T T T T T 1
o — (o] o < un Vo] ~ o] [e2) o —
o o o o o o o o o o — —
o o o o o o o o o o o o
o o (o] o o (o] (o] o (o] (o] o o~
— P s e e» e |CE s CNFL
e ESPH s JASEC COOPEGUAN.
COOPELESCA COOPESANTOS COOPEALFARO

Fuente: Elaboracién propia

Grafico A1-6
Precios de la electricidad por distribuidora, 2000-2011
(colones corrientes)
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Anexo 2: Evolucion precios internacionales de los hidrocarburos

Los precios internacionales del petroleo y sus derivados son uno de las variables mas
relevantes en materia de crecimiento economico, inflacion y otras variables
macroeconomicas. En este apartado, se muestra un breve repaso de algunos de los
factores que tienen mayor relevancia en la formacion de precios que ocurre en los
centros financieros mundiales como Nueva York.

Debe partirse de la premisa de que el petréleo es aun la mayor fuente de energia
mundial (a 2011), con el 34% del consumo total, seguido por el carbon (30%), el gas
natural (24%), y mucho mas lejos, la hidroenergia (6%), la energia nuclear (5%) y las
fuentes renovables (1%), y que dicha dependencia en Costa Rica es mucho mayor, al
tener el petrdleo y sus derivados una participacion del 64% dentro de la matriz
energeética.

El petréleo es un commodity, es decir, una sustancia que puede ser transada en los
mercados internacionales, y por lo tanto, es susceptible a factores mas racionales como
los denominados “fundamentales” como puede ser la oferta y demanda, inventarios,
entre otros, o bien, por “factores psicolégicos” como el temor de una crisis econémica,
un embargo, un conflicto geopolitico, un cambio tecnoldgico, entre otros. En esta
seccion, se mencionaran algunos de ellos.

Uno de los elementos méas relevantes en esta materia, es tener claro que existen
“crudos marcadores” tales como el West Texas Intermediate (WTI) que es entregado en
Cushing, Oklahoma, pero transado en la New York Mercantile Exchange (NYMEX) asi
como el crudo Brent que se produce en el Mar del Norte, y es negociado en la
Intercontinental Exchange Inc. (ICE) de Londres. Para el caso nacional, el WTI siempre
fue considerado nuestro crudo marcador, sin embargo, durante los Gltimos meses éste
panorama ha cambiado, como se vera mas adelante.

Otro de los elementos basicos a considerar en este analisis es que Estados Unidos es
nuestro mayor proveedor de combustibles en este momento, y que a su vez, es la
mayor economia mundial y el pais con la mayor capacidad instalada de refinacion a
nivel mundial.

Con los elementos anteriores, se hace una revisién de lo ocurrido en el mercado
petrolero en los ultimos veinte afos.

Como se aprecia en el grafico siguiente, los Estados Unidos son el mayor consumidor
mundial con una demanda que en un dia supera la de todo un afio en Costa Rica, pero
donde ademas, existe un abismo entre los demas paises que le siguen, incluso con
China que es uno de los de mas rapido crecimiento econdmico y de consumo de
energia, de las ultimas dos décadas.
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Gréfico A2-1
Consumo de petroleo y derivados de los principales paises, 1993-2011
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BP Statistical Review of World Energy, 2012.

La demanda de petréleo histéricamente estuvo atada al grado de industrializacion de
los paises, en buena medida al ser un complemento del carbén. A esto se sumo el
rapido desarrollo del transporte privado durante el siglo XX, que también se
complementaba con trenes a diésel y aviones de reaccidén que utilizan Jet Fuel. En
décadas anteriores, sobre todo antes del shock petrolero de 1973 (Guerra de Yom
Kippur), el crecimiento de esta demanda se concentraba en los paises denominados del
Primer Mundo, asi como algunos paises comunistas con un rapido proceso de
industrializacion. Sin embargo, este panorama comienza a cambiar desde inicios de los
afios noventa, cuando economias como Japon y otras desarrolladas entran en procesos
de estancamiento econdémico y son relevadas por las llamadas “economias
emergentes” tales como las del BRIC (Brasil, Rusia, India y China) asi como otras como
Corea del Sur donde el consumo de petréleo aumenta velozmente ante el dinamismo
econdémico y el aumento de las clases medias en millones de personas.

En términos practicos, la demanda mundial se cubre segun el comportamiento de la
produccion en los diversos paises y dentro de ellos, las diversas cuencas 0 zonas
productoras; asi como el comportamiento de los inventarios del crudo y de los
principales productos. Los paises desarrollados demandaron en 2011 y 2012, 40.2
millones bbl/dia y 39.6 millones bbl/dia con un pronéstico de 39.5 millones bbl/dia en
2013, mientras los paises emergentes sumarian en ese mismo orden 45.2 millones
bbl/dia, 46.4 millones bbl/dia y 47.6 millones bbl/dia. El resto de la demanda se
complementa con el consumo de los paises de la antigua Union Soviética.
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Gréfico A2-2
Produccion de petréleo de los principales paises, 1993-2011
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BP Statistical Review of World Energy, 2012

Respecto del grafico anterior, se aprecia un cambio radical donde los Estados Unidos
no pueden autoabastecerse de petréleo, debiendo importar del resto del mundo,
especialmente del Medio Oriente, México y Canad4, entre otros. Algunos paises que
aparecen como los principales actores en la oferta de petréleo de los dltimos veinte
afios como es el caso del grafico anterior, han declinado su produccién y podrian pronto
salir de esos lugares como serian los casos de México, Noruega e incluso, podria ser
Venezuela, mientras que otros paises como Canada, Brasil, Iraq, Kuwait y los Emiratos
Arabes Unidos pasarian a jugar un rol estratégico en suplir el mercado mundial a corto
plazo.

Historicamente, Arabia Saudita ha sido el pais encargado de compensar los faltantes de
oferta, cuando ocurren interrupciones de produccién en algunos paises por conflictos
geopoliticos, accidentes, sabotajes o fendmenos naturales. Sin embargo, en 1960 fue
fundada la Organizacion de Paises Productores de Petrdleo (OPEP) conformada por
doce paises entre los que destacan (en el grafico anterior) Arabia Saudita, Iran y
Venezuela. En 2011, este cartel aporté el 34% de la oferta mundial de petréleo (30.3
millones de barriles/dia), en 2012 el suministro promedié 31.0 millones y se proyecta
una baja a 30.7 millones bbl/dia en 2013.

La OPEP se reune y fija cuotas a sus paises miembros, de manera tal que se logre una
meta como grupo, asi pueden aspirar a que el precio internacional y en especial, su
canasta de crudos, esté en los precios requeridos para financiar sus presupuestos. Esta
disciplina no es facil de lograr y en algunos casos, los excedentes de oferta alivian los
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precios, mientras que en caso de faltante, usualmente, Arabia Saudita u otros miembros
elevan su produccion. En 2012, la cuota se fijo en 30 millones de barriles/dia pero al
final el grupo produjo 31 millones (cuyo excedente fue mayor durante el Il Trimestre),
todo esto sobre una capacidad de produccion de 32,85 millones/dia.

Para poder cubrir el resto de la demanda, EE.UU. generalmente ha importado
mayoritariamente crudo, asi como una minoria de productos terminados. Durante las
altimas cinco décadas, éste pais ha debido lidiar con distintos conflictos donde la OPEP
ha sido protagonista, reduciendo su oferta y provocando un shock de precios. Los mas
recordados son los del afio 1973 ya mencionado, el de 1979 (Revolucion Irani), el 1990-
91 Guerra del Golfo (Pérsico). Existe un grupo denominado No OPEP que son paises
productores que no se pliegan a las acciones del cartel, pero la mayoria de las veces no
pueden elevar su produccion suficientemente para solventar un faltante de oferta. La
solucion podria estar en una combinacion de reduccion sostenida de la demanda y
elevar la produccion propia, asi como el mantenimiento de reservas estratégicas.

Gréafico A2-3
Estados Unidos: Importaciones netas de petréleo y derivados, 1993-2012
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la Energy Information Administration (EIA).

El grafico A2-3 compara las importaciones de crudo de EE.UU. entre enero 1993 y
febrero de 2013, con las compras netas de productos terminados para el mismo plazo.
Del mismo, se desprende que si bien, éstas segundas nunca fueron tan relevantes,
pues ese pais refina practicamente lo que consume, las importaciones de crudo se han
reducido levemente. En otras palabras, si bien, la demanda de combustibles en EE.UU.
se ha reducido cerca de 2 millones bbl dia desde 2005, la reduccion de la dependencia
de los mercados internacionales es apenas perceptible ya que el aumento de
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produccion interna no es capaz de sustituir las compras desde el Oriente Medio, en
sintesis, la variable geopolitica de los precios sigue siendo vital y vigente.

Luego de la Segunda Guerra Mundial, EE.UU. se organizé internamente para garantizar
el suministro en las diversas regiones del pais (que tiene dimensiones continentales),
para ello crearon los Petroleum Administration for Defense Districts (PADD) que en total
son cinco: el PADD | formado por Nueva Inglaterra y los estados del Atlantico, el PADD
Il por los estados del Medio Oeste, el PADD Il los estados de la Costa del Golfo
(Alabama, Arkansas, Luisiana, Misisipi, Nuevo México y Texas; el PADD |V los estados
de las Rocallosas y el PADD V (los estados de la Costa Pacifico y Hawaii).

Por lo tanto, para el caso de Costa Rica, es muy relevante lo que ocurre en el mercado
de los Estados Unidos, sobre todo en el PADD lll, al ser nuestro pais un “tomador de
precios”. EE.UU cuenta con la mayor capacidad instalada de refinaciéon del mundo
(19%, con unas 144 refinerias operativas a diciembre de 2012) y que se ubica
especialmente en la region de la Costa del Golfo de México con 57 refinerias.

Desde 1976, no se construye ninguna refineria nueva en EE.UU., sin embargo, éstas
han pasado en los ultimos veinte afios por procesos de revamping para ir adaptandose
a nuevos crudos, pero sobre todo a las exigencias de calidad que se han impuesto en
ese pais y en Europa. En el grafico siguiente, pueden apreciarse las salidas y entradas
de operacion de las refinerias y la contribucidn del crudo importado para la operacion
que aumentd hasta finales de 2008 aproximadamente.

Grafico A2-4
Estados Unidos: Capacidad de refinacién operable y carga efectiva, 1993-2012
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la Energy Information Administration (EIA).
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Gréfico A2-5
Estados Unidos: Comparacion entre grado APl y nivel de azufre los crudos utilizados por
las refinerias, 1993-2012
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la Energy Information Administration (EIA).

Del grafico anterior se observa la tendencia de las refinerias de la Costa del Golfo a
mejorar no sélo para adaptarse a las mas estrictas calidades impuestas por los
organismos reguladores, sino también, a las dinAmicas anteriormente descritas de
crudos que tienden a desaparecer como el caso de Cantarell en México. Desde una
perspectiva técnica, las unidades de refinacion de EE.UU. utilizan crudos mediados,
segun el promedio de grados API del grafico, pero con la cualidad de poder recibir
crudos un poco mas amargos (con mas azufre, elemento que siempre esta presente en
los hidrocarburos y que es dafino para la salud y malo para los equipos por su poder
corrosivo). Para ello, se han modificado las unidades de proceso (hidrotratamiento), de
manera que puedan tratarse esos crudos con mas azufre que ademas, permiten
comprarlos mas baratos y elevar o mantener los margenes de utilidad. En 2011-2012 se
ha dado el cierre de refinerias en Europa, la costa atlantica de Canada y de Estados
Unidos, asi como en el Caribe, aunque también se espera el retorno de otras que
salieron a mantenimiento mayor o a revamp.

En el grafico siguiente, se aprecia el comportamiento de los dos crudos mas importante
en materia petrolera, de la cual se observa el peak que tuvieron los precios en julio de
2008, la caida que se produjo por el estallido de la burbuja inmobiliaria en EE.UU., la
recuperacion en 2009 y 2010 y el alza producto de los acontecimientos en Egipto y en
Libia. Sin embargo, lo que mas llama la atencién el desacople que se da entre ambos
crudos, puesto que al final esta situacion tiene un efecto practico: los precios de los
derivados deben de seguir a algunos de los dos principales crudos marcadores, y éstos
han seguido al Brent.
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Grafico A2-6
Comparacion de las cotizaciones diarias de los crudos WTI y Brent, 2006-2013
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Fuente: Elaboracidon propia con datos de la Energy Information Administration (EIA).

Gréfico A2-7

Comparacion de las cotizaciones diarias de los principales productos en la Costa del
Golfo de México, 2006-2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la Energy Information Administration (EIA).
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Los precios deberian de seguir el precio del crudo marcador de la Costa del Golfo que
es el WTI. Sin embargo, eso no sucede de 2011 a la fecha, donde el margen entre
ambos crudos ha llegado a ser de hasta los US$29.47 el 6 de setiembre de 2011,
cuando el Brent ha sido mas caro que el WTI. Segun la revision de los datos mostrados
en el grafico anterior, el combustible que tuvo el precio promedio mas alto durante el
periodo junio 2006-febrero 2013 fue el Jet Fuel (US$103.18 por barril), seguido de cerca
por diésel bajo azufre (US$103.02 por barril) y luego, la gasolina con US$94.86 por
barril.

Si se toma en cuenta que el WTI promedié durante el mismo plazo los US$82,57 vy el
Brent los US$87.42, se generan cracks o margenes promedio en el diésel bajo azufre
(US Gulf) que van desde los US$15.59 respecto de Brent a US$7.43 y US$12.25
respectivamente en el caso de las gasolinas. Los precios de las gasolinas han mostrado
un mayor nerviosismo al punto que se dio un crack maximo de US$103.49 respecto al
WTI el dia 12 de setiembre de 2008, mientras que en diésel, ese margen maximo fue de
US$46.74 el 11 de octubre de 2012.

En términos generales, la correlacion entre los precios de las gasolinas (US Gulf Coast)
y el WTI es de 0,901 y frente a Brent de 0,949. En el caso del diésel de bajo azufre, fue
de 0,943 y 0,973 respectivamente, y en el caso del Jet Fuel, se ubicaron en 0,941 y
0,966. Lo que en definitiva, quiere decir que tienen unas correlaciones positivas muy
fuertes, un aumento del crudo genera un incremento en el derivado de petroleo, y
ademas, que en tiempos recientes, es el crudo Brent quién explica mejor el
comportamiento de los precios de los derivados.

Gréafico A2-8
Comparacion de las cotizaciones diarias de los crudos WTI y Brent con el S&P 500
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la Energy Information Administration (EIA).
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En el grafico A2-9 se muestra la relacion entre los principales crudos marcadores y el
indice bursatil S&P 500 de Standard & Poor’s'. Antes de 2008, el comportamiento de
dicho indicador con los precios del crudo no era claro, sin embargo, luego de la caida
de los mercados financieros internacionales y de los crudos en 2008, pasé a explicar
mejor el probable comportamiento de los precios del petrdleo. Una muestra de lo
anterior, es que la correlacion entre las cotizaciones de S&P 500 y el crudo WTI entre

junio de 2006 y febrero de 2013 se estimé en 0,453, pero al evaluar el periodo julio
2008-febrero 2013 la correlacion sube a 0,904.

Gréfico A2-9

Comparacion de las cotizaciones diarias de S&P 500, el Trade Weight US Dollar Index y el
crudo WTI todos segun indice Enero 2007 = 100
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la Energy Information Administration (EIA).

Para entender mas claramente lo que esta ocurriendo en los mercados financieros,
dada la “bursatilizacion” que han sufrido los commaodities en general (dentro de los que
destaca el petréleo) en el grafico anterior, se llevaron todos los indices a Enero 2007,
fecha en la cual esta calculado el Trade Weight US Dollar Index (TWDI)? La légica diria
gue un alza en dicho indice significa un fortalecimiento del ddélar. Un alza del TWDI
deberia reflejarse en una baja de las cotizaciones del petroleo, de hecho, usualmente
ha sido asi y se refleja en la correlacion que se estimd para el periodo junio 2006-
febrero 2013 de -0,861 con el crudo WTIl y de -0,881 con el crudo Brent.

El dolar es la moneda de reserva por excelencia, dentro de los factores que posibilitan
esto estan el tamafo y liquidez de los mercados financieros de EE.UU. (calculados en
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US$32 millones de millones), también porque el délar actia como refugio dada la
estabilidad politica de EE.UU. por décadas. Desde 2002 a la fecha, se ha dado un
proceso de depreciacion del dolar, que ha tenido algunas leves interrupciones durante
este periodo, por ejemplo, cuando la crisis de deuda soberana en Europa en diciembre
de 2011. Este proceso de depreciacion se refleja en una baja del TWDI influenciado por
factores como: 1. Las bajas tasas de interés en EE.UU. y el lento crecimiento
econdémico de este pais, sobre todo si se compara con los paises emergentes; 2. La
tenencia de activos en ddlares es alta y se prevé una diversificacion de monedas y 3. El
aun sustancial déficit comercial de EE.UU. que ejerce presiones sobre el délar.

Esta depreciacion del dolar tiene un impacto en los precios de los commodities. Segun
el World Economic Outlook, del FMI de abril de 2008, afirma que desde el peak del
doélar a inicios de 2002 el valor del ddlar se hubiera mantenido, el precio del oro habria
sido US$250 menos la onza, el barril de crudo US$25 menos y los commodities que no
son combustibles, un 12% menos. Pero el mismo estudio sefiala que la depreciacion del
dolar incrementa los precios de los commodities como el petr6leo por tres vias
indirectas: la primera, baja el precio en moneda local de terceros paises y por tanto,
aumenta la demanda del commodity; segunda, cae el atractivo por activos financieros y
los inversionistas se refugian en los commodities, y tercero, la politica de quantitative
easing o estimulo monetario, aumenta la demanda externa incluyendo la de los
commodities. Sin embargo, a inicios de 2013 se detectd un desacople entre el Brent y el
TWDI que en los ultimos dias ha tendido a corregirse.

En sintesis, si bien usualmente un indicador como el TWDI (que data de 1998) ha
reflejado lo que podria ocurrir con las cotizaciones de crudo, es también claro que las
variaciones de la S&P 500 tiene una mayor relacién con el comportamiento de los
precios del crudo, de hecho se refleja en los cierres diarios de la NYSE donde es usual
que un alza del S&P 500 se apareja con un alza del WTI, y al contrario. Esto se debe
que el S&P 500 recoge lo que ocurre con distintos indices como el de inflacion
esperada, el crecimiento trimestral del PIB, las expectativas del consumidor, asi de
solicitudes de subsidio por desempleo, etc.

Otro factor importante en los movimientos de los precios del crudo y derivados son los
niveles de inventarios de las principales economias del mundo, pero especialmente, las
de EE.UU., quien tiene la capacidad de almacenar hasta 727 millones de barriles en
reservas estratégicas (SPR), en cuatro sitios distintos de la Costa del Golfo. En afios
recientes, se han liberado SPR, por ejemplo, cuando se paralizé la produccion libia ante
el conflicto interno que sacudid ese pais en 2011. Aparte de la SPR existen reservas
comerciales de crudo, asi como reservas de gasolinas (terminada, reformulada,
componentes para mezclas), reservas de diésel y destilados (diversos tipos de diésel
segun grado de azufre), reservas de residual (bunker), reservas de Kerosene/Jet Fuel,
asi como reservas de todo tipo de productos que son menores y no se incluyen en el
grafico A2-10.

En el grafico siguiente se observa que el Unico componente que ha crecido
sostenidamente a lo largo del tiempo son las SPR, mientras que el resto tiene
variaciones estacionales.
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Grafico A2-10
EE.UU. Comparacion mensual de las diversos tipos de inventarios de crudo y derivados,

1993-2012
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la Energy Information Administration (EIA).

El conjunto de factores explicados anteriormente, estan produciendo un incremento de
las exportaciones estadounidenses de derivados de petréleo hacia terceros mercados,
especialmente América Latina, por ejemplo, en diésel, donde pueden rondar facilmente
el 80% del total, esto ante las limitaciones de refinacion que tiene ésta region, ademas,
de la rapida desaceleracion de los embarques transatlanticos a Europa.

En el grafico A2-11 se observa como a partir de 2006, las exportaciones de diésel han
crecido de forma acelerada pasando de menos de 200 mil barriles dia a poco mas de
cinco veces mas a finales de 2012. Este panorama es menos explosivo en gasolinas y
jet fuel, pero factores como una posible mayor utilizacién de etanol en las mezclas, asi
como una mayor eficiencia energética de los vehiculos y reduccion de recorridos,
podrian propiciar mayores excedentes exportables en gasolinas.
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Gréfico A2-11
EE.UU. Comparacion mensual de las exportaciones netas de los principales

combustibles, enero 1993-diciembre 2012
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Como corolario de lo anteriormente descrito en esta seccion, se hace mencion a
algunos eventos o tendencias recientes que estan ocurriendo en la economia y
mercados internacionales, que deben tomarse en consideracion a la hora de tratar de
pronosticar lo que sucederia con los precios internaciones del crudo y derivados de

petréleo.

Los precios internacionales actuales se consideran adecuados para la mayoria de
los paises productores de crudo, razén por la cual no se espera que la OPEP
determine nuevos recortes de produccion.

Los precios de los commodities podrian tener una aceleracion en la segunda mitad
de 2013, debido a una posible mejoria de las economias de EE.UU., Japén y China,
asi como una esperada reduccién en las solicitudes de desempleo en EE.UU. y una
lenta pero sostenida recuperacion del mercado inmobiliario. Durante 2012, los
precios futuros del trigo subieron 19%, el gas natural un 12%, la plata un 8%, el oro
un 7%, el cobre un 6%, la gasolina regular 5%, el heating oil un 4%, el crudo Brent
un 3%, mientras el WTI retrocedio un 7%.

Los precios altos del petrdleo y las mejoras tecnologicas (horizontal drilling vy
fracking) han permitido una recuperacion de la producciéon de petréleo y gas natural
en EE.UU. a la que se le ha denominado shale. El gobierno federal sigue apoyando
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estas iniciativas mediante la facilitacion de permisos e incentivos econdmicos. Sin
embargo, esta nueva produccion mas la creciente produccion canadiense pondrian
presion sobre el tema del transporte de estos productos, sea por tren o tuberias. Se
espera que esta tendencia alcista en la produccién se mantenga al menos hasta
2025 y lleve a EE.UU. a superar incluso a Rusia como segundo productor mundial.

e A pesar del alza de la produccion petrolera de EE.UU., no se ha apreciado un alivio
en términos de precios internacionales, por cuanto, las interrupciones de suministro
a nivel internacional (2.9 millones de barriles/dia) sobre todo en paises como Sudan,
Libia y Nigeria, por ejemplo, han sobrepasado ampliamente la produccién shale.
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1 El S&P 5000 se cotiza en la Bolsa de Valores de Nueva York (NYSE) y que representa a las 500
empresas mas grandes del mundo (y que segun los principales analistas internacionales es el que mejor
representa las perspectivas de la economia mundial)
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relativo dentro del indice y cuyos paises representan el 90% del comercio de EE.UU.
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