El reto de una nueva era
Como gestionar una oleada de inversiones

en petroleoy gas
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Introduccion

Tras haber considerado a Norteamérica du-
rante casi veinticinco aflos como una regién
madura en la industria del petrdleo y el gas,
con perspectivas limitadas en cuanto a la
posibilidad de un crecimiento importante
de su produccion, el sector de la energfa
se encuentra ahora en plena carrera a fin
de invertir el capital necesario para explotar
nuevas, abundantes y accesibles fuentes de
recursos. La perforacion horizontal, combi-
nada con la fracturacion hidréulica por fa-
ses, ha hecho posible acceder a una gran
cantidad de recursos terrestres de petréleo
y gas hasta ahora practicamente sin explo-
tar. Los avances en la tecnologia de perfo-
racion en aguas profundas y el constante
crecimiento de la produccion de las arenas
bituminosas de Canada también estan im-
pulsando la pujante industria del petréleo y
el gas en Norteamérica.

Segun la Agencia Internacional de la Ener-
gia (AIE), Estados Unidos podria convertirse

en el mayor productor mundial de petro-
leo para el afio 2020, con una produccion
méxima de 11 millones de barriles diarios
(mmbbl/d), superando la produccién de
10,5 mmbbl/d prevista para Arabia Saudi'.
Se estima que la produccion total de gas na-
tural en EE. UU. —incluido el shale gas vy el
tight oil (petroleo de formaciones compac-
tas)— aumentara hasta los 75.000 millones
de pies cubicos diarios en 20202 desde los
49.000 millones registrados en 2005.

Materializar el potencial de este resurgir
energético en Norteamérica requerird enor-
mes inversiones y una gestién inteligente
de los proyectos en un momento en el que
la industria estd compitiendo por unos pro-
fesionales cada vez mds escasos. Ademés,
aumentard el nimero de megaproyectos
de inversién de capital (aquellos cuya inver-
sion supera los 1.000 millones de dolares)
en Norteamérica como resultado, principal-
mente, del impulso de las actividades de ex-
plotacion de recursos en aguas profundas;
el desarrollo de la infraestructura de proce-

Agencia Internacional de la Energfa,""World Energy Outlook 2012, (12 de noviembre de 2012),

http://www.worldenergyoutlook.org/publications/weo-20 | 2/#d.en.26099.
2 Morse, Edward L., "Energy 2020: North America, the New Middle East?,” Citi GPS: Global Perspectives & Solutions., March 20,2012,
http://csis.org/files/attachments/1 204 | | _gsf_ MORSE_ENERGY_2020_North_America_the_New_Middle_East.pdf.

Cuadernos de Energfa

samiento y transporte (midstream) para
posibilitar la produccion de petréleo y gas
en nuevas éreas; y la inversion para anadir
valor al gas natural de bajo coste y los liqui-
dos de gas a través de las exportaciones de
gas natural licuado (GNL), la expansion de
la capacidad petroquimica y, posiblemente,
las instalaciones con tecnologia de transfor-
macion de gas a liquidos (GTL).

El enorme incremento de la inversion en
Norteamérica, sin embargo, tendrd que
competir con el cada vez mayor nimero de
megaproyectos de petroleo y gas a escala
mundial para la explotacion de gas natural
remoto en aguas profundas y otros recursos
fronterizos, cuya dimensién y complejidad
técnica son mayores que nunca. Aunque
en el pasado la industria ha culminado con
éxito muchos de estos proyectos a gran es-
cala, el elevado nimero de megaproyectos
que se estan acometiendo simulténeamen-
te en todo el mundo no tiene precedentes.
A estos escollos se afiade el deterioro de
la rentabilidad esperada del capital como



consecuencia del incumplimiento de los
presupuestos, lo que estd poniendo a prue-
ba incluso a las compariias més veteranas
del sector.

Asimismo, estas inversiones se acometeran
en un entorno regulatorio complejo y cam-
biante. La incertidumbre sobre las politicas
energéticas y los posibles cambios legis-
lativos y regulatorios mantiene a un gran
numero de proyectos en el limbo, tanto
en Estados Unidos como en Canadé. Es-
tas &reas de incertidumbre —que incluyen
decisiones politicas potenciales en relacion
con las exportaciones de GNL, proyectos
de lineas transfronterizas de transporte de
hidrocarburos y una cambiante regulacion
medioambiental— se traducen en decenas
de miles de millones de dolares en juego.

Con el fin de abordar este prometedor, aun-
que complejo, futuro, las compafiias de pe-
tréleo y gas estan trabajando para afrontar
de manera proactiva las numerosas dificul-
tades que se destacan en este informe.

Tendencias de inversion en la
industria mundial del petréleo y
el gas

La industria del petrdleo y el gas sigue desa-
rrollando a escala mundial proyectos cada
vez mas caros, mas complejos desde un
punto de vista geoldgico y mds exigentes
tecnoldgicamente. El gasto de capital pre-
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Grafico 1. N° de compaiiias de petréleo y gas a escala mundial que
realizan grandes inversiones de capital

- -
N b
o o

-
(=]
(=]

a escala mundial
(=2} ]
o o

Numero de empresas
o
S

n
o

o

2000 2002 2004

s >5.000 millones de inversion de capital

Fuente: FactSet y andlisis de Deloitte.

visto para la explotacion de petrdleo y gas
en regiones clave estd aumentando verti-
ginosamente. Estos proyectos competirdn
por los conocimientos técnicos, los materia-
les criticos y el capital, factores que aumen-
tarén los costes y los riesgos financieros.

Barclays estima que fuera de Norteamérica,
el gasto total en exploracion y produccion en
el sector del petrdleo y el gas en 2013 se
acercard a los 459.000 millones de dolares®.
En Australia, el gasto total de capital previsto
en su amplia cartera de proyectos de GNL
asciende a casi 250.000 millones de ddla-
res*. En Brasil, el gasto total de capital pre-
visto actualmente se sitia en unos 150.000
millones de dolares para los préximos cinco
afos, de los que mas de 93.000 millones
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de dolares se destinardn exclusivamente a
los depdsitos presalinos® del pais. Las refi-
nerias modernas con elevada capacidad de
transformacion que se estdn construyendo
en Asia afiadiran aproximadamente 6,4 mi-
llones de barriles diarios de capacidad de re-
fino a un coste de unos 145.000 millones de
dolarese. Ademas, en la regidn del Artico se
estan llevando a cabo las primeras fases de
exploracion de nuevas fronteras que podrian
permitir acceder a una importante cantidad
de recursos. El coste de capital asociado a
los nuevos proyectos offshore en el Artico
puede oscilar entre los 10.000 y 50.000
millones de ddlares por proyecto, es decir,
se trata de uno de los entornos mds caros y
tecnoldgicamente mas complejos a los que
jamés se haya enfrentado la industria’.

> Steve Toon, “Barclays Forecasts Growth In 2013 Global E&P Spending” E&R, 10 de diciembre de 2012, http://www.epmag.com/Production Bar-
clays-Forecasts-Growth-20 | 3-Global-EP-Spending | 10650.

Gobierno de Australia Occidental, Departamento de Fomento del Estado, “Fact Sheet:Western Australia LNG", noviembre de 2012

> Petrobras, Plan Estratégico 2020 Petrobras, 2013 — 2017 Business and Management Plan Webcast”, 19 de marzo de 2013, http://www.goo-

gle.com/url?sa=t&rct=j&g=8&esrc=s&frm= | &source=web&cd=3&cad=rja&ved=0CDgQFAC&url=http%3A%2F%2Fwww.investidorpetrobras.
com.br%2Flumis%2Fportal?%2Ffile%2FileDownload.jsp%3Ffileld%3D8A78D6843AFA67F30 | 3D8500AFBD2DBC&ei=FgaEUpf/CIXT2QXp-o

GgDw&usg=AFQCNG_EhIDAwa [ fJIVCHXDTX8m)xMwg&sig2=8U-UxGmxd T0afs30-ASXSA

¢ Andlisis de Deloitte

Administracion de Informacion sobre la Energfa de EE. UU.,"Arctic Oil and Natural Gas Potential,” (19 de octubre de 2009) http://www.eia.gov/

oiaf/analysispaper/arctic/#conclusions.
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A escala mundial, las compariias de petré-
leo y gas ya estén incrementando sus inver-
siones para afrontar estos proyectos de ca-
pital. El nimero de compaiiias de petréleo
y gas a escala mundial con presupuestos
de capital superiores a los 1.000 millones
de ddlares se ha triplicado, pasando de 40
en el afo 2000 a 132 en 2012, mientras
que el nimero de aquellas con un gasto de
capital de més de 5.000 millones de dola-
res se multiplicé por cinco, pasando de 7
compafifas en el afio 2000 a 35 en 2012.

Muchos de estos proyectos acarrean ries-
gos adicionales de ejecucidon y financia-
cion superiores a los que pueden entranar
proyectos similares en Norteamérica. Por
ejemplo, el nivel de inversion en muchos
paises es colosal en relacion con su actual
base econémica e industrial. La inversion

prevista representa un porcentaje significati-
vo del producto interior bruto (PIB) del pais
—y en ocasiones lo supera— (Gréfico 2), tal
como se muestra en el gréfico 2.

Los casi 100.000 millones de ddlares de
inversién prevista en megaproyectos en
Mozambique, por ejemplo, suponen méas
del 400% del PIB total del pais, y la inver-
sion proyectada en petrdleo y gas en Papua
(Nueva Guinea) representa un 123% de su
PIB. Incluso en economias desarrolladas y
de gran tamario, la dimension y escala de
las nuevas inversiones en petrleo y gas
puede representar una parte significativa de
la economia de un pais. El valor agregado
de los nuevos proyectos de petréleo y gas
en Australia supone casi el 20% del PIB del
pais en 2012 (1,5 billones de ddlares). Los
beneficios econdémicos derivados de la co-

rrecta culminacion de estos proyectos son
enormes para el pais. Si todos los proyectos
se pusieran en marcha, una tercera parte
del crecimiento de las exportaciones de
Australia en 2016 corresponderia al GNL.
Sin embargo, muchos de estos proyectos
se estan volviendo a evaluar a la luz de los
enormes incrementos de costes y de la in-
certidumbre relativa a la competencia que
suponen los proyectos norteamericanos de
GNL.

La inversién en aguas profundas interna-
cionales seguird atrayendo gran parte del
capital. De hecho, se espera que a escala
mundial la cantidad de plataformas de per-
foracién en aguas ultraprofundas aumente
en un 75% durante el resto de la década®.

Grafico 2. Capital invertido en megaproyectos frente al PIB por pais en 2012

20% 17%

1,542

3 $1,250

S

s

o 302

°  $250

[]

(=

S

E

S $50

7]

9

£

[ =4

w
Australia Nigeria
M riB 2012

273
201 155
100 127
45
$10

50%

4

82%

4

68%

\ 4

Kazajistan Irak Angola

. Inversién propuesta en megaproyectos

23%

\ 4

467%

115
78
m =

Papua Nueva
Guinea

Mozambique

Megaproyectos expresados como
porcentaje del PIB

Nota: Para el caso de Mozambique, los datos se basan en la lista de proyectos propuestos actualizada en abril de 201 3. La decisién final de inver-
sion aun estd pendiente para algunos proyectos, como los |0 trenes de GNL previstos.

Fuentes: Informes corporativos, estimaciones de Goldman Sachs, estadisticas econdmicas mundiales del FMI, Banco Mundial, andlisis de Deloitte

& "The New-build Rig Cycle isn't Dead... Neither is NOV, Oil Services & Equipment Digest,” JP Morgan, North America Equity Research, 26 Marzo

2013.
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Invertir en la nueva era de la
energia en Norteamérica

La magnitud de la inversién mundial en
petréleo y gas puede compararse a la in-
version potencial en Norteamérica. La frac-
turacion hidréulica de depositos de shale
gas en Norteamérica y otras tecnologias
no convencionales, como las utilizadas para
mejorar la produccién de las arenas bitu-
minosas de Canada, han hecho posible ex-

plotar reservas que durante mucho tiempo
fueron consideradas no viables econdémi-
camente. No obstante, el aprovechamien-
to de estos recursos requerird un nivel de
inversion elevado y sostenido para alcanzar
las estimaciones de produccién futura que
actualmente barajan los analistas del sector.
Segun las estimaciones de la AlE, en Norte-
américa se precisan alrededor de 5 billones
de ddlares de inversion en exploracion y
produccion de petréleo y gas (upstream)
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hasta 2035 para mantener los niveles ac-
tuales de suministro y dar respuesta al cre-
cimiento futuro de la demanda®. Este nivel
de inversién se traduce en una enorme
cantidad de proyectos en pozos terrestres
(onshore) y de explotacién de arenas bi-
tuminosas.

Grafico 3. Pozos potenciales necesarios para la explotacion de recursos técnicamente recuperables en una
serie de campos exploratorios de shale gas y tight oil

U. S. Shale gas

Basin/play

Number of
potential wells

U. S. tight oil

TRRs

(bcf) Basin/play

TRRs
(million
barreis)

Number of
potential wells

Appalachian Western Gulf

Marcellus 90,216 140,565 Austin Chalk 21,165 2,688
Utica 13,936 15,712 Eagle Ford 8,665 2,461
Arkoma Anadarko

Woodford 5,428 10,678 Woodford 16,375 393
Fayetteville 10,181 13,240 Permian

Chattanooga 1,633 1,617 Avalon/Bone Springs 4,085 1.593
Caney 3,369 1,135 Spraberry 4,636 510
Texas-Louisiana-Mississipi Salt Rocky Mountain

Haynesville/Bossier 24,627 65,860 Niobrara 127,451 6,500
Western Gulf Williston Bakken 9,767 5,372
Eagle Ford 21,285 50,219 San Joaquin/Los Angeles

Pearsall 7,242 8,817 Monterey/Santos 27,584 13,709
Anadarko Total U. S. tight oil 219,728 33,226
Woodford 3,796 10,981

Remaining shale gas plays 229,009 307,843

Total U. S. shale gas 410,722 481,783

Nota:: bcf = miles de millones de pies cuibicos

Fuentes: Administracién de Informacion sobre la Energia (EIA) de EE. UU.,"Annual Energy Outlook 2012 with Projections to 2035, (junio de
2012), http://www.eia.gov/forecasts/archive/aeo | 2/index.cfm.

? Agencia Internacional de la Energfa,""World Energy Outlook 2012," (12 de noviembre de 2012),

http://www.worldenergyoutlook.org/publications/weo-2012/#d.en.26099.
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Recursos no convencionales en
tierra y en aguas profundas en
Norteamérica

A medida que se acelera la explotacion de
los recursos no convencionales en Estados
Unidos, se hace necesario perforar y termi-
nar cientos de miles de pozos en un cre-
ciente nimero de cuencas. La Administra-
cién de Informacion sobre la Energfa (EIA,
por sus siglas en inglés) de EE. UU. prevé
que seran necesarios mas de 630.000 nue-
vOs pozos para que los recursos disponibles
de shale gas vy tight oil de EE. UU. empie-
cen a producir. En el Gréafico 3 se muestra
un desglose detallado por cuenca de los
pozos potenciales necesarios para explotar
recursos técnicamente recuperables (TRR,
por sus siglas en inglés).

El elevado niimero de pozos que se requie-
re en estos campos exploratorios incremen-
ta sustancialmente el volumen de capital
necesario para la explotacién de los recur-
sos, mientras que los operadores se enfren-
tan a fuertes presiones para poner en mar-
cha los pozos de la manera mas eficiente
posible. Una de las principales dificultades
a las que se enfrentan los operadores para
poner estos pozos en funcionamiento es su
capacidad para contratar a los gestores de
proyectos y profesionales cualificados que
necesitan. Una vez en servicio, los pozos re-
querirdn, en ultima instancia, acondiciona-
miento, bombeo artificial y, a més largo pla-
70, recuperacion mejorada para mantener
su produccién. Para lograr una produccién

sostenida y satisfacer la creciente demanda,
serd preciso mantener este nivel de activi-
dad en los pozos terrestres en Norteaméri-
ca durante los proximos 20-30 afios.

En Canadg, la produccion no convencional
en arenas bituminosas estd impulsando el
crecimiento de la produccion de liquidos.
Se espera que la produccion total obtenida
de arenas bituminosas en Canadd —pro-
duccién in situ, extraccidn y recuperacion
mejorada de petroleo— aumente desde 1,7
millones de barriles diarios en 2011 hasta
5,6 millones en 2046 segln el escenario
basico de explotacion del Instituto Cana-
diense de Investigacion Energética (Cana-
dian Energy Research Institute). Se esti-
ma que la inversion de capital total inicial
requerida a lo largo de ese periodo de 35
anos para lograr este crecimiento ascende-
ria a 229.700 millones de dolares, con un
incremento de la inversién anual que su-
pondria pasar de 2.000 millones de ddlares
en 2011 a una media de 8.700 millones de
dolares en 2046, Este crecimiento de la
produccién canadiense de petroleo se ace-
lerard a medida que se pongan en marcha
una gran cantidad de proyectos.

Si los abundantes recursos de gas no con-
vencional de Canadé se explotan con éxi-
to, podrian representar casi el 60% de la
produccion de gas natural de Canadé para
2030. Ademas, la explotacion de los recur-
sos de shale gas onshore de Canadéa tam-
bién requerird una inversion importante y
una actividad continua de perforacion.

La explotacion de recursos de gas natural
es particularmente importante para el apro-
vechamiento de las arenas bituminosas de
Canadd, ya que los costes del gas natural
representan el gasto operativo méas elevado
de los proyectos de produccion térmica in
situ de arenas bituminosas. Para sostener
el nivel de produccion en un escenario de
explotacién intensiva, se estima que las ne-
cesidades de gas natural aumentarén hasta
los 3.700 millones de pies ctbicos diarios
en 2046, frente a los 1.300 millones regis-
trados en 2011

Ademés de los proyectos onshore en Nor-
teamérica, la industria del petroleo y el gas
estd adentrdndose en entornos cada vez
mas complejos. En el Golfo de México, los
proyectos en aguas profundas siguen en
aumento, tras la ralentizacion provocada
por el accidente del pozo Macondo. Para
muchos operadores, los proyectos de per-
foracién en aguas profundas siguen siendo
competitivos respecto a las inversiones en
tierra a medida que se superan las comple-
jas condiciones y las dificultades de infraes-
tructura que plantean los depdsitos.

En abril de 2013, habfa un total de 37 pla-
taformas semisumergibles y buques sonda
operando en el Golfo de México y se espera
que este nimero aumente hasta 54 para
finales de 2014™. En 2020, se estima que
unos 3,75 millones de barriles diarios de pe-
tréleo se obtendran de aguas profundas, es
decir, aproximadamente un 18% de la pro-
duccién total esperada de Norteamérica'.

Dinara Millington y Carlos A. Murillo,"Canadian Oil Sands Supply Costs and Development Projects (2012-2046), Study No. | 33" Canadian Energy
Research Institute, mayo de 2013, http://www.ceri.ca/images/stories/20 1 3-06-10_CERI_Study_133_-_Oil_Sands_Update_2012-2046.pdf

Ibid.

* Karen Boman, “Deepwater Gulf of Mexico Drilling Activity to Keep Rising” Rigzone, 24 de abril de 2013, http://www.rigzone.com/news/oil_

gas/al 1 26000/Deepwater_Gulf_of_Mexico_Drilling_Activity_to_Keep_Rising
Morse, Edward L.,"Energy 2020: North America, the New Middle East?”, Citi GPS, 20 de marzo de 2012, http://csis.org/files/attachments/ 12041 | _
gsf_MORSE_ENERGY_2020_North_America_the_New_Middle_East.pdf
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GNL en Norteamérica

La abundancia de petréleo y gas natural a
bajo coste ha distanciado notablemente los
costes energéticos en Norteamérica de los
precios mundiales creando oportunidades
para importantes inversiones de capital
maés alld del sector upstream. Las grandes
inversiones en campos de petréleo y gas y
la creciente produccion estan impulsando
un aumento de los megaproyectos en to-
dos los subsectores de la industria, inclui-
da la construccién de infraestructuras de
exportacion de GNL, nuevos oleoductos y
gasoductos y ampliacion de los existentes,
plantas de procesamiento, plantas de trans-
formacion de gas a liquidos (GTL) y otros
importantes proyectos de infraestructura.
Ademas, los bajos precios del gas natural
estan impulsando la inversién en las indus-
trias de la petroquimica, las manufacturas y
la electricidad.

Concretamente, los amplios diferenciales
de precio entre el hub de distribucién Henry
Hub (Louisiana) y los precios mundiales del
gas natural han acelerado la necesidad de
construir terminales de exportacion de GNL.
El Departamento de Energfa (DOE) ha reci-
bido mas de 30 solicitudes para proyectos
de GNL en Estados Unidos,. A mediados de
octubre de 2013, el DOE habia autorizado
29 solicitudes para la exportacién de GNL
a paises firmantes de acuerdos de libre co-

mercio y 5 solicitudes para exportar a paises
que no han suscrito este tipo de acuerdos'.

Para 2020, esto podria traducirse en inver-
siones en GNL por valor de aproximada-
mente 60.000 millones de ddlares'.

A continuacién se facilitan ejemplos de
algunos de estos megaproyectos a escala
mundial que requieren miles de millones
de ddlares de inversion y varios afios para
su construccion:

+ Sabine Pass LNG: la Unica infraestruc-
tura de exportacion aprobada tanto por
el DOE como por la Comision Federal de
Regulacién de la Energfa (FERC), con una
capacidad de 2.200 millones de pies cu-
bicos diarios y un coste de capital total de
casi 12.000 millones de ddlares’®.

* Freeport LNG: con una capacidad de
1.400 millones de pies cubicos diarios
y un coste estimado de més de 10.000
millones de ddlares'”

 Trunkline LNG: con una capacidad de
2.000 millones de pies cubicos diarios
y un coste estimado de méas de 2.000
millones de ddlares'®.

« Dominion Cove Point LNG: se espera
que esta instalacién de GNL recientemen-
te aprobada por el DOE y que modifica-
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ré una terminal de importacidon existente
en Maryland para exportar GNL obtenga
la aprobacién de la FERC a principios de
2014. Se prevé un coste de més de 3.500
millones de ddlares, con una capacidad de
1.000 millones de pies cubicos diarios'.

Si estos proyectos entran en funcionamiento
segUin lo previsto, podria alcanzarse una ca-
pacidad total de exportacion de 20.000 mi-
llones de pies cubicos diarios para 2020, lo
que equivale al 149%-19% de la produccién
nacional.

Los productores canadienses también tienen
previsto un importante volumen de inversion
en GNL (con nueve proyectos de GNL bajo
consideracion), en gran medida para acceder
a los mercados asidticos y redirigir sus expor-
taciones de energfa que tradicionalmente han
ido destinadas a Estados Unidos. De los 9 pro-
yectos que se estén estudiando en Canada,
s6lo uno, las instalaciones de GNL de Kitimat,
ha sido aprobado por el Consejo Nacional de
Energia de Canadd, que le ha concedido una
licencia de exportacidn de 20 arios.

Al igual que en Estados Unidos, estas in-
fraestructuras también son megaproyectos
a escala mundial cuyos costes de capital
rondan los miles de millones. Se estima que
los costes de construccion de las infraestruc-
turas de gas natural licuado Kitimat LNG y
LNG Canada ascienden a 10.000 millones

"* Departamento de Energia de EE.UU.," Applications Received by DOE/FE to Export Domestically Produced LNG from the Lower-48 States,” (15
de noviembre de 2013), http://energy.gov/sites/prod/files/20 13/ 1 1 /f4/Summary?2002%620LNG2%20Application.pdf.
1> “Funding U.S. LNG Export Facilities,” Fitch Ratings, 20 de agosto de 2013.

> Melanie Cruthirds,""Cheniere: Louisiana’s Sabine Pass LNG expects first exports by 2015, Louisiana Gulf Coast Oil Exposition 2013 Show Daily

Newspaper, World Oil, 24Octubre 2013, http://www.worldoil.com/AssetsWeb/PDFs/LAGCOE_2013_Day3.pdf.

09-1 I /dominion-wins-u-s-approval-for-cove-point-gas-export-terminal. html.
'8 “UPDATE [-Southern Union and BG file for US LNG export permit,” Reuters, 9 Mayo 201 |, http://www.reuters.com/article/201 1/05/09/Ing-
export-southern-bg-idAFN09240252201 10509.

Edward Klump,“Freeport LNG Seeking Financing for $| | BillionTexas Facility, Bloomberg, 26 Junio 201 3, http://www.bloomberg.com/news/201 3-

” Brian Wingfield and Jim Polson, “Dominion Wins U.S. Approval for Cove Point Gas-Export Hub,” Bloomberg, | | Septiembre 201 3, http://www.

bloomberg.com/news/2013-09- I /dominion-wins-u-s-approval-for-cove-point-gas-export-terminal.html.
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de dolares y mas de 12.000 millones de
dolares, respectivamente. Si se aprueban y
se construyen, estas plantas tienen poten-
cial para abastecer 13.000 millones de pies
cubicos diarios de la demanda esperada de
exportacion de gas de Norteamérica.

Procesamiento y transporte
(midstream) y transformacion de
gas a liquidos (GTL)

Aunque tienden a ser de menor enverga-
dura, los megaproyectos también estan au-
mentando en el sector del midstream, en
areas distintas del GNL. La construccion de
nuevos oleoductos y gasoductos y la amplia-
cion de los ya existentes son otro “subpro-
ducto” del gran crecimiento de la produccion
de petroleo y gas en Norteamérica. A medi-
da que se inyectan billones de dolares en la
explotacion de los campos de shale gas de
EE. UU. y las arenas bituminosas de Cana-
da, se estima que la industria del petroleo y
el gas tendrd que invertir mas de 200.000
millones de ddlares en nuevos oleoductos y
gasoductos para hacer frente al aumento de
la produccién®. El oleoducto Keystone XL,
de 7.000 millones de ddlares, es actualmen-

te el proyecto en fase de planificacion mas
destacado de Norteamérica, mientras que la
finalizacion y puesta en marcha de la amplia-
cion del oleoducto Gulf Coast Pipeline, con
un coste de 2.300 millones de dolares, esta
prevista para finales de 2013?". La construc-
cion del proyecto Gulf Coast, que constituye
el tramo sur de Keystone XL, estd terminada
en un 95%?22. Otros proyectos importantes
incluyen el oleoducto Eastern Gulf Coast Ac-
cess?* de 1.500 millones de délares —con-
version y reversion del flujo de una linea de
gas natural para transportar entre 420.000
y 660.000 barriles diarios de crudo Bakken
desde lllinois a Louisiana en 2015%, vy el
oleoducto Sandpiper, de 2.500 millones de
dolares— que se prevé transportard 375.000
barriles diarios de crudo Bakken a Wisconsin
a principios de 2016%°. A medida que con-
tintian las actividades de perforacion, espe-
cialmente en los campos exploratorios de
shale gas de EE. UU.y las arenas bituminosas
de Canadj, serd necesario construir nuevos
oleoductos y gasoductos y ampliar los exis-
tentes para satisfacer la demanda, tanto en
términos logisticos como de capacidad. El
Qil & Gas Journal prevé que el gasto en la
construccion de estas infraestructuras alcan-

zard los 38.000 millones de ddlares en Es-
tados Unidos en 2013 y 5.700 millones de
dolares en Canadd, y que se destinarg, en su
mayor parte, a gasoductos para el transporte
de gas natural®®. A lo largo de un periodo de
un afo, el incremento de la capacidad de
procesamiento de gas en 1.000-2.000 mi-
llones de pies cuibicos diarios podria requerir
una inversién de capital anual de casi 1.000
millones de délares?’.

A medida que aumenta el suministro de
gas natural en Norteamérica, presionando
los precios a la baja, las compafifas estan
buscando alternativas para transformar el
gas metano en productos premium a través
de proyectos de gas a liquidos (GTL) a fin
de sostener la demanda de explotacion de
shale gas terrestre. Mediante la transforma-
cion del metano en compuestos de hidro-
carburos liquidos, la tecnologfa GTL puede
producir diésel limpio y querosenos que
contienen menos impurezas y tienen un
proceso de combustion mucho mas limpio
que los combustibles convencionales. Ac-
tualmente, Sasol y Shell estdn estudiando
opciones para construir megaproyectos de
GTL en la Costa del Golfo de EE. UU. Su-

20 “North American Natural Gas Midstream Infrastructure Through 2035: A Secure Energy Future,” 28 Junio 201 |, Interstate Natural Gas Associa-

tion of America, http://wwwi.ingaa.org/File.aspx?id= 1491 .
2l "UPDATE |-TransCanada’s profit rises, readies Gulf Coast pipeline,” Reuters, 5 de noviembre de 2013,
http://www.reuters.com/article/2013/1 | /05/transcanada-results-idUSL2NOIQOVY201 31 105.

> “TransCanada to begin filling Gulf Coast line ‘within a few weeks'" Reuters, 5 de noviembre de 2013,

http://www.reuters.com/article/2013/1 1/05/transcanada-results-gulf-idUSL2NOIQ [ AI20 1 31 105.

2 VernYu,"Providing Market Access for Discounted Canadian and Bakken Crude Oil,” presentado en Canadian Energy Investing in 2013 — Round-

table, National Bank Financial Markets, Chicago, 3 de abril de 2013, http://www.enbridge.com/~/media/www/Site%20Documents/Investor?20

Relations/20 | 3/National?%620Bank9%20-%20Canadian%20Energy%20Investing?620in%2020 | 3.pdf.

2 Pdgina web de Enbridge, acceso el 12 de noviembre de 2013, http://arenbridgaccessede.com/ar20 | 2/growth-and-execution/enbridges-market-

access-initiatives/.

% “Enbridge Light Oil Market Access Program,” Enbridge, http://www.enbridge.com/MediaCentre/News/lomap.aspx.

% Xu, Conglin,"“Capital Spending in U.S, Canada to Rise Led by Pipeline Investment Boom,” Oil & Gas Journal, 4 de marzo de 2013,

http://www.ogj.com/articles/print/volume- | | |/issue-3/s-p-capital-spending-outlook/capital-spending-in-us-canada-to-rise.ntml.

27 *US Hydrocarbon Renaissance,” Macquarie Research, febrero de 201 3.
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puestamente, Sasol esta evaluando un pro-
yecto de infraestructura de 10.000 millones
de ddlares para transformar gas metano en
combustibles liquidos y venderlos a plan-
tas de procesamiento de hidrocarburos?.
Se estima que el proyecto creard mas de
1.200 puestos de trabajo permanentes en
la region e inyectard alrededor de 46.200
millones de dolares en la economia local al
menos durante los proximos 20 afios?. Asi-
mismo, Shell ha aprobado recientemente
la construccién de una instalacién de con-
version de gas a liquidos de 12.500 millo-
nes de dolares en Louisiana, que creard en
torno a 740 puestos de trabajo directos™®.
El proyecto tendrd una dimension similar
a la instalacion Pearl GTL de Shell en el
Golfo Pérsico. Estos proyectos tienen el po-
tencial de situar al gas natural en el mapa
para competir con el crudo de mayor precio
como uno de los combustibles principales
para el transporte. Los beneficios econo-
micos derivados del uso del gas natural de
bajo coste (GTL, gas natural comprimido o
GNL) como combustible de una parte de
la flota comercial de vehiculos de EE. UU.
podrfan impulsar el crecimiento en muchos
sectores de la economia estadounidense.

La industria petroquimica y otras
industrias

La industria petroquimica también ha resu-
citado en los ultimos afios como respues-
ta al resurgir energético de Norteamérica.
Dow Chemical, Shell Chemical, Chevron
Phillips Chemical, Sasol y Formosa Plastics
han anunciado planes para construir plantas
en Estados Unidos, cada una de las cuales
requiere grandes inversiones de capital su-
periores a los 1.500 millones de dolares®'.
Se estima que la capacidad combinada de
produccién de etileno, en caso de que se
construyan estas plantas, alcanzard los 7,4
millones de toneladas anuales en 2017, un
aumento del 28% respecto a la capacidad
actual de etileno en EE. UU.*?

Existen numerosas ventajas asociadas para
la economia norteamericana, ademas de
los beneficios directos que ya se observan
en la industria del petroleo y el gas. Has-
ta finales de marzo de 2013, se habian
anunciado casi 100 proyectos de inver-
sion en la industria quimica valorados en
71.700 millones de dolares®. La mayoria
tienen por objeto ampliar la capacidad de
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produccién de etileno, derivados de etile-
no (como polietileno, policloruro de vinilo,
etc.), amoniaco, metanol, propileno y cloro.
Gran parte de la inversién estd destinada a
la produccién a un coste ventajoso para la
posterior venta a mercados de exportacion,
lo que probablemente impulsaré la balanza
comercial de EE. UU3* Fuera de la industria
del petréleo y el gas, se prevé que el sec-
tor eléctrico estadounidense incremente su
uso de gas natural en aproximadamente un
50% durante la proxima década, a medida
que se convierte en el combustible de elec-
cion para las nuevas plantas de generacién
eléctrica o en proyectos de ampliacién de
las mismas>°.

Los retos de la nueva era

Una nueva era se abre paso en el dambito
de la energfa gracias a la complejidad téc-
nica de los megaproyectos que se estan
llevando a cabo en la industria del petroleo
y el gas. Los beneficios de estos nuevos pro-
yectos de inversion son amplios y contribu-
yen significativamente al crecimiento de la
economia, aunque los desafios que traen
consigo no pueden pasarse por alto. El nivel

8 Lefebvre, Ben."Gas-to-Liquid Site May Hit $10 Billion”, The Wall Street Journal, 14 de septiembre de 201 |, http://online.wsj.com/news/articles/SB
1000142405311 1904353504576568872584676488.

¥ Morad, Renee,"South Africa’s Sasol helps Louisiana to lead America’s gas-to-liquids race,”The National, | de septiembre de 2013.

http//www.thenational.ae/business/energy/south-africas-sasol-helps-louisiana-to-lead-americas-gas-to-liquid-race.
0 “Shell selects Louisiana site for $12.5 billion, world-scale GTL facility,” Oil & Gas Journal, 24 de septiembre de 2013,

http//mwww.ogj.com/articles/2013/09/shell-selects-louisiana-site-for- | 2-5-billion-world-scale-gtl-facility.html.
Hariharan, Malini,""Formosa Confirms U.S. Cracker Plans,” ICIS, 28 de febrero de 2012,
http://www.icis.com/blogs/asian-chemical-connections/20 | 2/02/formosa-confirms-us-cracker-pl/
2 “AFPM: Shale gas leads to mega-projects,” ICIS, 2 de abril de 2012,
http://www.icis.com/Articles/2012/04/02/9546235/afpm-shale-gas-leads-to-mega-projects.html.

* Martha Gilchrist Moore y Thomas Kevin Swift, “Shale Gas, Competitiveness, and New US Chemical Industry Investment: An Analysis Based on

Announced Projects,” American Chemistry Council, mayo de 2013,

http://chemistrytoenergy.com/sites/chemistrytoenergy.com/files/shale-gas-full-study.pdf.

* Ibid.

> “Made in America: The economic impact of LNG exports from the United States,” Centro para Soluciones de Energia de Deloitte, http://www.
deloitte.com/view/en_us/us/9f70dd | cc9324310VgnVCM 100000 | a56f00aRCRD.htm.
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de financiacion que se precisard superard
muchos de los métodos tradicionales de fi-
nanciacion utilizados en el pasado. Cada vez
son mds los proyectos que compiten por
obtener financiacion, tanto interna como
externamente, donde la rentabilidad del ca-
pital y el rendimiento esperado se evaltian
con mayor rigor. Dada la complejidad y la
experiencia técnica necesarias para estos
proyectos, el nimero de empresas de inge-
nierfa, contratacion y construccion (EPC, por
sus siglas en inglés) capaces de llevarlos a
cabo es limitado, y este crecimiento global
exprimird sus recursos y capacidades para
lograr culminar estos proyectos en el plazo
y dentro del presupuesto establecidos. La
escasez de talento cualificado es uno de los
principales desafios a los que se enfrenta
la industria del petréleo y el gas si quiere
culminar estos grandes proyectos. Tanto las
empresas petroliferas como las empresas
de EPC compiten por la misma reserva de
talentos, y la jubilacion de profesionales con
una gran experiencia junto con el aumento
en el nimero de proyectos estd provocan-
do un déficit en el sector.

Financiacion y rentabilidad del
capital

Tras un periodo en el que los precios del gas
y el petroleo se han mantenido a la baja,
entre 2008 y 2010, y en el que hemos pre-
senciado una contraccion de la inversion en
bienes de equipo en el sector, las empresas
de gas y petrdleo han estado reforzando
sus balances y aumentando su inversién
en este dmbito. Los precios del crudo West
Texas Intermediate se han recuperado, des-
de menos de 40 dolares por barril en 2009
a mas de 100 por barril en 2012. En Esta-
dos Unidos, los precios del gas natural han
repuntado desde minimos inferiores a dos
dolares por millon de unidades térmicas bri-

tanicas (Btu) a maximos superiores a 3,50
dolares por millon de Btu. El aumento de los
precios de las materias primas impulsa la
capacidad de las empresas para autofinan-
ciarse al emprender grandes proyectos. No
obstante, a medida que las empresas asu-
men mas megaproyectos al mismo tiem-
po, mayor es también el porcentaje de sus
flujos de efectivo anuales que consumen.
Las investigaciones mas recientes muestran
que, en 2013, las grandes petroleras tenian
en marcha entre tres y cinco megaproyec-
tos a la vez, lo que representa entre el 24%
y el 35% de sus flujos de efectivo anuales®®
Incluso algunas de las empresas indepen-
dientes de mayor tamario tenfan en 2013
entre dos y cuatro megaproyectos opera-
tivos al mismo tiempo, lo que representa
entre el 12% y el 115% de sus flujos de
efectivo anuales.

Este nivel de gasto crea riesgos considerables
en lo que se refiere a la atraccidn de capital a
un coste razonable y a la gestion de la volati-
lidad de los ciclos de precios respecto de ele-
mentos clave como los servicios de campo o
los servicios de EPC. Gestionar la volatilidad
de los precios y prever las fluctuaciones fu-
turas son tareas criticas para atraer suficiente
capital al sector. Ademaés, la competencia por
la financiacion serd intensa, ya que el nime-
ro de participantes sigue creciendo con la
afluencia de las independientes.

Es probable que la industria del gas y el pe-
troleo en Norteamérica necesite estructuras
de financiacién mas complejas para dar res-
puesta al nivel y la amplitud de las previsio-
nes de inversién. Empresas independientes
onshore, tanto grandes como de tamafio
mediano, han financiado proyectos de sha-
le gas vy tight oil, asf como su deuda y sus
negocios conjuntos (especialmente con
inversores extranjeros), utilizando flujos de

Formularios 10-K de empresas, informes anuales, FactSet y Andlisis de Deloitte.
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efectivo histdricos, mientras que las empre-
sas de menor tamafio se han visto cada vez
mas apoyadas por capital inversion, bonos
de alto rendimiento y mercados de deuda.
Los logros alcanzados en las tecnologfas de
perforacion direccional y fracturacion hidrau-
lica estan contribuyendo a liberar flujos de
efectivo mds atractivos, captando el interés
de las grandes empresas petroliferas que, en
cierto modo, son menos sensibles a las fluc-
tuaciones a corto plazo en el precio de las
materias primas y son capaces de financiar
internamente programas de mayor enverga-
dura.

Los megaproyectos (aguas profundas,
GNL) han sido tradicionalmente el dominio
del grupo de los gigantes del petréleo vy el
gas, conocidos como supermajors, y las in-
dependientes de mayor tamario (asi como
las compafiias petroleras estatales fuera
de Norteamérica), debido a la concentra-
cion del riesgo y la dificultad para obtener
financiacion. Sin embargo, en el dmbito de
las aguas profundas, cada vez son més las
empresas independientes de menor tama-
fio que logran financiar nuevos proyectos
gracias al capital inversién y a los mercados
de capitales. Los proyectos de GNL también
han sido tradicionalmente acaparados por
las supermajors y por las compafifas petro-
leras estatales (tanto en paises productores
como consumidores), que han sido capa-
ces de crear proyectos integrados con per-
files de menor riesgo. No obstante, ahora
que la inversion en GNL se esté trasladando
hacia Estados Unidos y los mercados de gas
tienen una elevada liquidez, estan entrando
€en escena una nueva serie de protagonistas
y nuevas fuentes de financiacion potencia-
les. Las grandes empresas independientes
de exploracién y produccion (E&P) estan
involucradas actualmente en importantes
proyectos de GNL en EE. UU. y Canadd, que



han sido tradicionalmente el terreno de las
supermajors. Por otro lado, las master /imi-
ted partnerships o MLP (sociedades limita-
das que cotizan en bolsa), que es la forma
juridica que tradicionalmente han adoptado
las empresas de midstream, podrian resul-
tar cada vez mas atractivas como fuentes de
financiacion para las centrales de GNL, si lo-
gran gestionar la amplia variedad de riesgos
asociados a este sector, como los retrasos
en la construccion, el crédito al cliente, el
riesgo operativo, y las incertidumbres rela-
cionadas con la regulacion®. La financiacién
tradicional de proyectos podria convertirse
en una fuente adicional de fondos para las
centrales de GNL, siempre que puedan al-
canzarse acuerdos de suministro y explota-
cion a largo plazo. Asimismo, los mercados
de deuda se han vuelto mas agresivos y
cuentan con mayor liquidez desde 2010, lo
que deberia contribuir a mejorar el acceso a
la financiacion de los proyectos en Estados
Unidos y Canada.

Incertidumbres asociadas a la
normativa y a los gobiernos

La oleada de inversiones en la industria del
gas y el petréleo también ha creado nuevas
incertidumbres normativas en Norteamérica.
Encontrar un régimen normativo que fomen-
te la inversién en el sector y permita una
supervision del gobierno adecuada es fun-
damental para el éxito del resurgir energético
en Norteamérica. Entre las incertidumbres
relacionadas con la normativa y los gobiernos
pueden destacarse las siguientes:

« Explotacion de campos no conven-
cionales en nuevos estados: Los cam-
pos exploratorios no convencionales estan
muy dispersos en Norteameérica, y muchas
de las reservas de esquisto recién descu-
biertas se encuentran en estados que han

tenido poca experiencia en la regulacién
de la industria de los hidrocarburos.

Licencias: Los campos de esquisto, por
ejemplo, necesitan perforar méas pozos
para explotar un dep6sito que los campos
convencionales, lo que esta creando una
marea creciente de solicitudes de licencia.

Régimen fiscal: El gobierno federal y
los gobiernos estatales estdn deseando
recoger su parte de los beneficios eco-
nomicos generados por el petroleo y
el gas extraidos de las formaciones de
esquisto. Los regimenes de incentivos y
tributarios afectan considerablemente a
la rentabilidad de la inversion, pero, en
muchos casos, cambian continuamente
y estén sujetos a variaciones potenciales
en las politicas fiscales de la industria del
petréleo y el gas a largo plazo.

— Los gobiemnos estatales y locales ofre-

cen deducciones fiscales e incentivos
financieros con el objetivo de incre-
mentar el empleo y atraer nuevos
inversores a sus comunidades. Las
deducciones y los incentivos, como la
creacion de empleo y las deducciones
por inversiones, las subvenciones de
capital, las exenciones y reducciones
del impuesto sobre bienes inmuebles,
y las subvenciones para la mejora de
las infraestructuras, ofrecen a las em-
presas una oportunidad potencial para
reducir o compensar los gastos de
puesta en marcha y explotacion, asi
como para impulsar la rentabilidad.

— Anivel federal, estatal y local, existen

diversos impuestos indirectos, en-
tre los que se incluyen el impuesto
sobre el valor afiadido, el impuesto
sobre las ventas y el uso, impuestos

“Funding US. LNG Export Facilities,” Fitch Ratings, 20 de agosto de 2013
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especiales e impuestos sobre el car-
burante. El caracter complejo de es-
tos impuestos y el gran volumen de
operaciones en que se basan pueden
dar lugar a pérdidas de dinero signi-
ficativas, con desviaciones del 10%
y superiores. La sincronizacion de la
estrategia fiscal y del negocio desde
el inicio de la planificacion de un pro-
yecto de inversion puede ayudar a
reducir los costes por impuestos indi-
rectos y a minimizar el riesgo.

Restricciones comerciales/libre mer-
cado: A medida que la abundante oferta
de petroleo y gas en Norteamérica supera
a la demanda, estdn empezando a surgir
problemas comerciales cada vez de mayor
importancia. Los retrasos en la aprobacién
del oleoducto Keystone XL amenazan con
interrumpir la explotacion de las arenas
bituminosas canadienses. Por otro lado,
grupos de interés entre los consumidores
y en el sector de la fabricacion presionan
para reducir la exportacién de GNL. Y, aun-
que a algunos en la industria de los hidro-
carburos les gustaria poder exportar ciertos
crudos nacionales, existen restricciones
federales que lo prohiben.

Normativa medioambiental: A medi-
da que las actividades se trasladan hacia
areas no tradicionales, la preocupacion de
los gobiernos en torno al proceso de per-
foracion y la posible contaminacion de las
reservas de agua se ha traducido en nor-
mas mas estrictas para la explotacion del
esquisto, y algunos estados han promul-
gado moratorias para la perforacién mien-
tras estudian la posibilidad de introducir
aun mas restricciones. Las inversiones en
petréleo y gas han acaparado una mayor
atencién de los organismos reguladores
en los Ultimos afios. En cuanto al petréleo
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y al gas offshore, el Bureau of Safety and
Environmental Enforcement ha propuesto
recientemente una norma para actualizar
los reglamentos sobre sistemas y equipos
de seguridad de la produccion que se uti-
lizan para captary tratar el petroleo y el gas
de las plataformas marinas, lo que podria
afiadir alin més restricciones financieras a
los proyectos offshore de perforacién en
aguas profundas.

Empresas de EPC

De acuerdo con la estimacién de Morgan
Stanley Research, se espera que la inversién
del sector de EPC (ingenieria, abastecimien-
to y construccién) en Norteamérica aumen-
te desde los 24.000 millones de ddlares en
2012 a précticamente 30.000 millones en
2020.

La fuerte inversion en upstream, que cre-
Ci6 un 35% en todo el mundo, pasando
de 447000 millones de doélares en 2010 a
604.000 millones de dolares en 2012, es un
factor clave que impulsa la cartera de pedi-
dos de las empresas de EPC. Las principales
empresas de EPC en EE. UU. vieron como su
cartera de pedidos caia un 10% durante la
crisis econdmica global y la caida del precio
de las materias primas del periodo 2008-
2009, momento en el que el gasto mundial
en exploracion y produccién se redujo un
130%. Sin embargo, los pedidos han repun-
tado, aumentando a una tasa anual de creci-
miento compuesto del 10% desde 2010, lo
que supone un incremento desde poco més
de 70.000 millones de ddlares a 85.000 mi-
llones en proyectos a lo largo del periodo.

Aunque, en general, el aumento de los pe-
didos es buena sefial para los balances de
las empresas de EPC, aquéllas que tienen

Grafico 4. Inversion del sector de EPC en Norteamérica

2012 2013E 2014E 2015E 2020E
EPC e instalacion 24 19,8 23,1 26,1 28,9
Ingenieria 7,6 5,7 6,4 6,2 6,7
Construccion 13,1 11,3 12,5 16,2 15,9
Umbilicales de control,
tuberias de produccién
y oleoductos/gasoductos 3,3 2,8 4,2 3,7 6,2

Nota: obsérvese que esta tabla incluye tanto Opex como Capex.

Fuentes:“Global Oil Services, Drilling & Equipment,” Global Upstream Spending Review, Morgan

Stanley, 30 Mayo 2013

Graéfico 5. Cartera de pedidos de las empresas de EPC
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=== Cartera de pedidos en el sector de E&C

=== Inversion en bienes de equipo en el sector de E&P

Nota: Cinco primeras empresas cotizadas de la NYSE por ingresos en 2012 (Fluor Corporation,
Jacobs Engineering Group, KBR Inc., CB&l y McDermott International Inc.)

Fuentes: Informes anuales de empresas y andlisis de Deloitte

muchos pedidos pendientes, al igual que los
operadores que las contratan, se enfrentan a
un auténtico desafio en cuanto a la contrata-
cién de personal, y se encuentran con que
sus capacidades técnicas empiezan a resultar
insuficientes a medida que intentan aprove-

char al méximo el talento de sus mejores
profesionales. Fluor Corporation, una de las
principales empresas de EPC, calcula que,
a lo largo de la proxima década, se nece-
sitardn entre 20.000 y 50.000 trabajadores
especializados, casi la mitad de toda la po-

% Natasha Alperowicz,"Engineering & construction: Shale boom reinvigorates the industry, could lead to shortage of labor resources,” presentado

en IHS Chemical Week, |0 de junio de 2013
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blacion activa especializada de EE. UU.,, para
llevar a término los proyectos de petrdleo y
gas planificados actualmente en EE. UU.3®
ManpowerGroup considera éste uno de los
diez puestos de trabajo mas dificiles de cu-
brir®. De hecho, se espera que la escasez
de trabajadores especializados sea uno de
los puntos més problematicos para la indus-
tria. La escasez de talento cualificado hace
que las empresas de gas y petréleo encuen-
tren muchas dificultades a la hora de llevar
a cabo proyectos de capital e incrementa los
costes de lograr nueva capacidad.

La mayor competencia de los competi-
dores de bajo coste supone una presion
afiadida sobre las empresas de EPC conso-
lidadas. Sin embargo, a medida que el mer-
cado calienta motores y aumenta el nime-
ro de proyectos que exigen la atencién de
las empresas de EPC, es probable que los
costes y margenes de estas empresas au-
menten y que el tipo de contratos evolucio-
ne en beneficio de las EPC. La rentabilidad
de los contratos de margen sobre el coste
ha empezado a desplazar el riesgo del pro-
yecto a los operadores, que buscan ahora
aumentar su personal para compensar.

Teniendo en cuenta la dependencia de la
industria del petréleo y el gas de las em-
presas de EPC en lo que respecta a la eje-
cucién de megaproyectos, abordar con efi-
cacia estos desafios en el sector de EPC es
fundamental para el éxito de la nueva era
de la energfa en Norteamérica.

El déficit de talento cualificado

La industria del petréleo y el gas en Norte-
américa se enfrenta, ademas, a otro desa-
fio: la escasez de talento cualificado. Al no
prever el boom nacional del esquisto y el
consiguiente aumento de la demanda de
profesionales especializados, gran parte
de las contrataciones de las empresas de
gas y petroleo en Estados Unidos a lo largo
de la ultima década se ha centrado en el
extranjero. Ahora, si las empresas quieren
concluir los megaproyectos planificados,
tendran que abordar el problema de la es-
casez de trabajadores cualificados: perso-
nal especializado, gestores de proyecto e
ingenieros.

Cuando los precios del petréleo cayeron en
la década de los ochenta y durante el pe-
riodo en el que se mantuvieron a la baja en
los noventa, las empresas de gas y petroleo
despidieron a miles de profesionales y re-
dujeron la contratacion de trabajadores sin
experiencia, creando asf una laguna gene-
racional en las actuales plantillas. Ademas,
las empresas no invirtieron en formacion
ni en la promocion de los empleados con
los que contaban, lo que agravo atin més
el problema, ya que la mayor parte de los
profesionales técnicos en la industria o bien
tienen menos de 15 afos de experiencia, 0
bien estan cerca de la edad de jubilacion.
Las previsiones del Departamento de Tra-
bajo de Estados Unidos apuntan a que has-
ta un 50% de los trabajadores estadouni-
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denses en el sector de la energfa se jubilard
en los préximos 5-10 afios* Actualmente,
a medida que los trabajadores més vetera-
nos se aproximan a la edad de jubilacion, la
industria se enfrenta a su “gran cambio de
tripulacién”, justo en un momento en el que
la demanda de expertos técnicos se estd
intensificando.

Aunque ha habido ciertas iniciativas para cu-
brir las lagunas de talento, en los proximos
afios se necesitaran muchos més trabajado-
res. Actualmente, el nimero de ofertas de
empleo en la industria del gas y el petro-
leo en Norteamérica excede el nimero de
solicitantes cualificados. En el ambito de la
ingenierfa del petréleo, por ejemplo, esto se
debe en parte al escaso nimero de nuevos
participantes cualificados en el mercado,
que se gradtan cada afio en las universi-
dades*' Ademds, aunque las empresas han
contratado a miles de jévenes ingenieros y
gedlogos en los Ultimos afos, éstos care-
cen de la experiencia necesaria en gestion
de proyectos en un momento critico para
el sector.

Para complicar aiin més la cuestion, los sala-
rios por hora en el sector del gas y el petro-
leo han aumentado un 27% desde 2006+
ya que el aumento de la demanda de ta-
lento cualificado en Norteamérica contintia
impulsando al alza los salarios y ejerciendo
mayor presion en los presupuestos de ca-
pital. Esta situacién presenta una similitud
preocupante con la escasez de mano de

2012 Talent Shortage Survey Research Results, ManpowerGroup, http://www.manpowergroup.us/campaigns/talent-shortage-2012/pdf/2012_Ta-
lent_Shortage_Survey_Results_US_FINALFINAL.pdf.

° Jill Tennant, “Making informed human resources decisions based on workforce outlook,” World Oil Online, septiembre de 2012, http://www.

worldoil.com/September-20 | 2-Making-informed-human-resources-decisions-based-on-workforce-outlook.html.

' Brett Clanton, “Retirements to Take Toll in ‘Petrotechnical’ Fields,” Houston Chronicle, 30 de marzo de 201 I, http://www.chron.com/business/

article/Retirements-to-take-toll-in-petrotechnical- 693235 php.

2 US. Department of Labor, Bureau of Labor Statistics, acceso del 4 Junio 201 3. http://www.bls.gov/news.release/empsit.toc.htm.
} Pégina web de la Oficina de Estadistica de Australia, acceso el 10 de noviembre de 2013, http://www.abs.gov.au/AUSSTATS/abs@.nsf/
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obra que sufren las empresas especializa-
das en proyectos de GNL y minerfa en Aus-
tralia, donde las inversiones en bienes de
equipo précticamente llegaron a duplicar la
demanda de talento cualificado entre 2006
y 2011. La escasez de talento consiguiente
impulsé al alza los salarios, aumentédndolos
en casi un 85% en el sector de la mineria
desde 2006, y un 93% en la construccion
en el mismo periodo* Muchos proyectos
estan siendo reevaluados en respuesta a
la inflacién salarial que se ha producido en
tan breve espacio de tiempo, ya que los
costes laborales superan las expectativas
de muchos operadores, obligando a las
empresas a reevaluar, aplazar o cancelar
proyectos planificados.

En un momento en el que las empresas
estadounidenses sostienen que los pues-
tos cualificados son los més dificiles de cu-
brir, bien podrfan tener que enfrentarse a
presiones similares en cuanto a los salarios.
Serd necesaria una planificacién detallada
del personal para gestionar la escasez de
talento en la industria del gas y el petroleo,
y serd necesario llevar a cabo intervencio-
nes tales como estrategias de contratacion
agresivas, solidas técnicas de integracion
en las empresas y una rapida formacién del
personal.

Ejecucion de proyectos de
inversion - Mirando al futuro

A medida que la industria de petroleo y
gas mire hacia adelante y responda a las
oportunidades y retos ofrecidos por esta
ola de inversiones sin precedentes, sera
critico explorar la combinacién éptima de
enfoques innovadores a la ejecucion de los
proyectos de inversion con précticas lideres
de la industria.

El enfoque actual de la industria se basa en
la hipdtesis de que el desarrollo y la ejecu-
cion de un proyecto de inversion es un pro-
ceso “complicado” que requiere un disefio
y unos procedimientos detallados, pero es
intrinsecamente predecible cuando el pro-
ceso se ejecuta correctamente. Experiencia
y opiniones recientes de la industria, sin
embargo, sugieren que es mds adecuado
caractarizar un proyecto de inversién como
un proceso “complejo”, que es inherente-
mente incierto e impredecible, y requiere
una comprension de la dindmica del siste-
ma, aprendizaje constante y adaptacion.

Muchas de las principales empresas de gas
y petréleo han adoptado procesos gradua-
les con distintas fases para dirigir la planifi-
cacion y ejecucion de sus megaproyectos.
Estas grandes empresas han invertido cuan-
tiosas cantidades en el desarrollo de estos
procesos y en la contratacion y retencion de
los mejores talentos para “dirigir” los proce-
S0s, y auin estan experimentando problemas
de costes, plazos, calidad y consecucion de
los objetivos de produccion.

Teniendo en cuenta estos resultados, han
empezado a surgir distintas facciones den-
tro de la industria: en un extremo del espec-
tro se encuentran los firmes defensores de
buscar nuevos métodos, mientras en el otro
extremo estan los que defienden con igual
entusiasmo el mantenimiento del proceso
por fases tal como se desarrolla en la ac-
tualidad, aunque garantizando que se eje-
cute correctamente. Entre ambos extremos
se encuentran los que creen que el actual
proceso por fases necesita modificaciones
0 mejoras.

Actualmente, muchas empresas del sector
estan actualizando o revisando sus proce-

sos con el fin de hacer frente a los medio-
cres resultados de sus proyectos. Algunos
estan aumentando el nimero de fases,
otros estan introduciendo revisiones adicio-
nales por parte de entidades homologas, y
otros estan evaluando la estructura de go-
bierno y organizativa.

Algunas voces en el sector creen que de-
dicar mas recursos a la planificacion inicial
ayudard a mejorar el rendimiento del pro-
yecto, mientras que otros consideran que
se necesitan métodos més innovadores.
Obviamente, esto afecta al coste y a la ren-
tabilidad del capital.

Corroborando el primer enfoque, sin em-
bargo, existen estudios realizados por Inde-
pendent Project Analysis, Inc*., que sugie-
ren que, cuanto mas tiempo y m4s recursos
se empleen en el proceso de ingenierfa
conceptual, mas exactas seran las predic-
ciones de costes y plazos del proyecto, y
menos problemas de operatividad surgiran.

Ejecucion integrada de proyectos

Algunas de las principales empresas y agen-
cias fuera de la industria del gas y el petro-
leo han reconocido la necesidad de buscar
métodos innovadores para abordar la falta
de integracion entre la organizacion propie-
taria del proyecto y el resto de participantes,
asi como el efecto consiguiente en el ren-
dimiento del proyecto. Estas empresas per-
tenecen al sector publico, el sector sanitario
o el de la microelectronica, entre otros. Una
de las innovaciones adoptadas por estos
sectores para mejorar el rendimiento de los
proyectos es el sistema integrado de ejecu-
cion de proyectos* (IPD, por sus siglas en
inglés), que ya se ha aplicado con éxito en
varios megaproyectos.

" Edward W. Merrow,"Oil and Gas Industry Megaprojects: Our Recent Track Record,” Abril 2012. Independent Project Analysis Inc.,
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Tal como sugiere el nombre, el IPD se basa
principalmente en la integracion auténtica y
completa de los participantes en el proyecto
(es decir, propietario, ingenieros, contratis-
tas, subcontratistas, principales proveedo-
res) desde el inicio del mismo y hasta la
facturacion y liquidacion. En algunos casos,
para fomentar la integracién y la colabora-
cion entre los participantes en el proyecto
se utilizaron acuerdos de colaboracion, a fin
de alinear también los objetivos comercia-
les de los participantes. Los marcos tradi-
cionales de ejecucion de proyectos consis-
ten normalmente en numerososcontratos
transaccionales bilaterales que no facilitan
la colaboracién o integracion entre los parti-
cipantes en el proyecto o entre las distintas
partes contratantes. Los acuerdos de cola-
boracién se han concebido para crear un
marco de cooperacion en la ejecucion de
proyectos, donde los participantes compar-
tan responsabilidades en cuanto a la ges-
tién del riesgo y sean recompensados en
funcién del rendimiento del conjunto del
equipo del proyecto, no de su rendimiento
individual.

Analitica avanzada

Otra &rea que estéd siendo evaluada por la
industria del gas y el petréleo es si la analiti-
ca avanzada puede facilitar la identificacién
anticipada de potenciales dificultades del
proyecto que, en definitiva, podrian afectar
a su rendimiento. El uso de grandes volu-
menes de datos de la industria, su depen-
dencia de la informacién de tendencias, y
su capacidad de utilizar la mineria de textos
y andlisis semantico han contribuido a fa-
cilitar su capacidad para predecir el rendi-
miento de proyectos de capital. Ademas, la
incorporacion de otros datos, tales como el
clima, la inestabilidad politica y problemas
de las cadenas de suministro de multiples
niveles, mejorard la percepcién que se tie-
ne de otras cuestiones que podrian acabar

afectando a los resultados del proyecto.
Las herramientas analiticas mas recientes
aprovechan todos los datos del proyecto,
muchos de los cuales no se utilizan en los
analisis tradicionales debido a su naturaleza
no estructurada.

Gestion ajustada de proyectos

Otra estructura innovadora que algunos en
el sector estdn empezando a considerar es
la nueva forma de gestién ajustada de pro-
yectos (lean project management), en la
que se evaltian de forma continua las nece-
sidades de ejecucidn del proyecto, de forma
que el modelo de gestidn se ajusta de for-
ma dindmica a las necesidades del proyecto
en cada momento. En lugar de analizar las
desviaciones desde una base de referencia
rigida y estdtica, y luego invertir una canti-
dad ingente de recursos para realinear el
proyecto con su base de referencia inicial, el
esfuerzo se dirige a definir las desviaciones
que afectaran en Ultima instancia y de for-
ma significativa al rendimiento del proyecto
utilizando una visiéon dindmica del mismo.
El valor afadido de este método consiste
en que los recursos del proyecto se ajustan
dindmicamente a las necesidades del mis-
mo, y no seguin una base de referencia fija.
Esto se traduce en un uso mas econémico
de los recursos, lo que, en un mercado con
escasez de mano de obrg, alivia la presién
sobre la contratacion.

Desarrollo de un ecosistema de
conocimiento

Cuando las compafiias buscan la mejo-
ra del rendimiento en la ejecucion de los
proyectos de inversion, uno de los desafios
recurrentes gue tanto las compariias EPC
como los propietarios/contratistas tienen
que enfrentar es el facil acceso a informa-
cion relevante y reutilizable, herramientas y
lecciones aprendidas de proyectos anterio-
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res. Acelerar el desarrollo del conocimien-
to y el intercambio seréd esencial, ya que la
industria del petrdleo y el gas se enfrenta a
dificultades relacionadas con la brecha de
talento cualificado. Un ecosistema de cono-
cimiento reunird una convergencia de tec-
nologfas emergentes para permitir capturar,
analizar y reutilizar grandes cantidades de
datos de proyectos de capital, y compartir-
los entre propietarios y contratistas. De este
modo, las empresas tendran percepciones
maés rapidas y mejores sobre el desempefio
del proyecto y la mitigacion de problemas
potenciales en tiempo real, lo que mejorard
en gran medida su ejecucion.

Estas nuevas estructuras prometen mejo-
rar el rendimiento de los proyectos y crear
equipos més pequefios y agiles, lo que se
traduciria en una reduccién de los costes
del proyecto y en una mayor rentabilidad
de la inversion.

El camino a seguir

Con el fin de determinar el enfoque opti-
mo para gestionar estos megaproyectos, las
empresas tendrén que desafiar las estrate-
gias tradicionales de desarrollo y ejecucién
de proyectos de capital y explorar aspectos
fundamentales como los siguientes:

+ Desarrollo y ejecucion de proyectos:
{Cémo puede adaptarse el proceso de
desarrollo y ejecucion de un proyec-
to para reflejar més adecuadamente la
complejidad de estos megaproyectos?

+ Cultura: {Qué tipo de nuevas unidades
de negocio y nuevas actitudes de los
lideres de proyectos se requieren para
esta nueva drea de proyectos complejos?

+ Modelos contractuales: (Como de-
berian evolucionar los modelos contrac-
tuales para permitir que los equipos de
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proyecto del propietario/contratista se
adapten eficazmente a los cambios de
circunstancias minimizando al mismo
tiempo los conflictos comerciales?

+ Incentivos: {Como puede incentivarse
a los contratistas para innovar y gestionar
con la mirada puesta en los resultados
del proyecto, en lugar de en el cumpli-
miento de los requisitos?

+ Ecosistema de conocimientos: ({Como
puede la ingente cantidad de datos del
proyecto disponible ser captada, analizada
y compartida entre propietarios y contra-
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tistas de forma que se ofrezca una infor-
macion mas agil y adecuada en cuanto al
rendimiento del proyecto en tiempo real y
la mitigacién de los posibles problemas?

Integracion: (Deberian los contratistas
estar mas integrados vy retener la capa-
cidad de ingenieria y fabricacién durante
mas tiempo y de forma més permanente?

Talento: (Como pueden modificarse
los procesos de gestion del talento para
mejorar la retencion y la calidad de los
trabajadores especializados y el personal
técnico e ingeniero?

A medida que la industria de los
hidrocarburos mira hacia delante y responde
tanto a las oportunidades como a los
desafios que se presentan con la oleada sin
precedentes de inversiones en petréleo y
gas, es probable que la busqueda de la
combinacién  adecuada de métodos
innovadores y précticas lideres en la industria
se convierta en una cuestién critica. La
industria de petrdleo y gas ha mostrado una
capacidad consistente para innovar y vencer
los retos que enfrenta, y creemos que este
mismo espiritu de innovacion le permitird
abordar los desafios de la nueva era de la
energia. M





