Seccién: EMPRESAS  Valor: 8.304,35 Area (cm2): 973,5 Ocupacion: 100 %

EXPANSION
MADRID

17/04/08
Prensa: Diaria
Tirada:

Difusion:

Documento: 1/1

79.624 Ejemplares
50.180 Ejemplares

Cod: 19327415

[

Pagina: 14

LOS SECTORES SE ENFRENTAN AL CAMBIO DE CICLO {IV)

A la espera de 1a reestructuracion energética

La crisis mundial del 73 tuvo como detonante principal el sector energético, Fue profunda y afectd a todas
las economfas, tanto a las desarrolladas como a las que estaban en vias de desarrollo.

El nivel de dependencia del
sistema econdmmico de las
fuentes prisnarias de energia
era muty superior a princi-
pios de los setenta, hoy las
mejoras en eficiencia ener-
gética permiten mitigar el
impacto de los valvenes del
sector en el reste de los ele-
mentos del sistema, aunguoe
légicamente es imposible
aislarlo.

Fl cambio de vicle actual
tiene su origen en el sector
finaniero con epicentro en
las hipotecas subprime en Fs-
tadns Unidos. Tos analisis
mas recientes empiezan a
demostrar que la onda afec-
tard de neevo alamayorfa de
las economias mundiales.
Espaiia estd sintiendo va los
primeros efectos en térmi-
nos de crecimiento de PIB,
indice de precios, desem-
pleo. falta de Hguidez. crack
del sector inmobiliario v
cfecto en la construccidn, A
pattir de este punto se inicia
un efecto dominG que alcan-
ZATA €N MAYOT O TEROT e
dida al resto de sectores pro-
ductivos.

¢HASTA QUE PUNTO
AFECTARA EL CAMBIO
DE CICLO AL SECTOR
ENERGETICO
ESPANQL?
El primer andlisis que se de-
be hacer s sobre la deman-
da de energia eléctrica y de
productos petroliferos. La
demanda cléctrica no tiene
una gran correlacidn con ¢l
crecimiento del PTR, no obs-
tante woa mencr tasa ée ¢ste
Gtimne indicador implica una
reduceitn a medio plazo en
la tasa de erecimiento de fa
demanda ¢léctrica prove
niente bastcamente del im-
pacto de iz recesion de los
sectores de mdustria, de co-
mercicy servicios.

Si comparamos la deman-
da eléctzica y de productos
petroliferos del periodo

Escribe; Francisco Alvarez-Ossorio, socio director respansabie del sector de Energia y Recursos Naturates de KPMG

Los pracios de la energia en Espafia o estdn reguiados o, al menes, supervisados por los poderes publicos.

agosto a diciembre de los
alios 2000 (periodo expansi-
vy 2007 (knicio del cambio
de cielo) noe vemos sintomas
evidentes de caida brusca
come ha ceurrido en ofros
SeCtores,

Obviamente la sensacion
de cambio de ciclo existente
en los consumidores de
energia en los meses de di-
ciembre del 2007 o e tan
acusadd COmo en gsta ctapa
post electoral, en donde serd
necesario mirar con jupa e
compuortamiento de la de-
manda, no obstante, vere-
mos creckmientos algo me-
nores o leve caida durante el
2008 pero no venos al sees
tor energetico tan directa-
mente vulnerable como
otros gue ya ko estan sufrien-
do de manera acusada. Es
posible que como en cual-
quier crisis s morosidad se
incremente v 1os actores det

sector fengan que extremar
sus esfuerzos en Bgestion
del circulante,

(HASTA QUE PUNTO EL
SECTOR ENERGETICO
SERAUN
AMPLIFICADOR DEL
CAMBIO DE CICLO?

Tl segundo andlisis a consi-
derar ¢s ¢l potencial impacto
de los precios de la energia
en el resto de los sectores
productivos afectados en pri-
mera instancia por la crisis,

D una manera u otra los
precios de la energla en Fa-
pafia o estin regulados o al
menos estin “supervisados”
por los poderes publicos.

En el caso de la energia
eléctrica se puede hablar de
precio marcade por el Go-
bierno para aproximadamen-
e un 75% de la demanda total
{Mercado Regulado) del afio

2007. Los precios de ia cner-
iz eléetrica en Espaiia en tér-
minos Correntes acumnian,
desde que se nleld la libre
competencia, g reduccion
de aproximadamente un 29%,
Ve tEnminos constanies, ung
reduccidn de aproximada-
e Ui 209, Lo que sitda el
nivel de precios que soportan
los usnarios (fanto domésti-
cos como imdostrigles y co-
mercialesh en niveles inferio-
res a algunos de los paises
con Jos que Fspalia compite
enel marco de la UE.

La ¢aida real de los precios
de la electricidad de los Glti-
mos afios no ha impedide al
seCtor espaiol mamtencs ¢ in-
cluso mejorar los niveles de
rentabilidad como conse-
cuencia de meioras muy reke-
vantes en los niveles de efi-
ciencia det sector. Nuestro
sector eléetrico estd bicn pre-
parado para afrontar poten-

ciales turbulencias futuras, los
ratios de ventas en Gwh, y
clientes por empleado posi-
cionan a las crepresas espafio-
las al frente de un hipetético
ranking que pudiéramos
constrair contra las principa-
les compafifas de 1la UE v de
los Estados Unidos de Améxi-
cacon diferencias que pueden
alcanzar hasta un 25% 6 20%.

El fuerte incremento de
previos del crudoy del gas na-
tural ha impulsado los precios
finales a cotas desconocidas
que Iogicamente inzpactan on
los costes de las industrias
{entre ellas la eléctrical, el
travsporte, el comercio v las
economas domésticas. Los
precios del gas nanral estin
liberalizados para casi el 9o%
de 1a demanda (precios leve
mente infutiores a lamedia de
la UE para el uso doméstico y
diferencia mnay acusada 4 la
Taja en uso industrial) v los de
los hidrocarbures para el
100 de 1os clientes.

A pesar de los altos nive-
les de libertad de precios v
por tanto del riesgo de que
las subidas de los precios en
origen de las materias pri-
mas repercutan al mercado
con el consiguiente efecto
amplificador parala crisis se
puede comprobar en el grafi-
co que Jos precios que pagan
los clientes finales estan
afectados por la gestion
amortiguadora de los im-
puestos en ¢l caso de los hi-
drocarburos.

A privri no parece que la
crisis pueda impactar al sec-
tor energético en ténminos
de caida brusca de la deman-
da, aunqgue s¢ puede resentir
por la cafda previa de otros
sectores altamente consumi-
dotes de eneggia.

La estrategia de precios de
Iz energia no podrd adoptarse
con total libertad por las prin-
cipales companias del sector,
a las que les serd “sugerida”
una politics de contencién de
precios. La sensibilidad sockat
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hacia 12 evolucion de los pre-
cios de la elecmicidad, el gas y
los combustibles es muy im-
portante y ¢l coste politice s
demasiado alte para ser asu-
ido en momentos de altain-
flackdn, aumento del paro v
clerta conflictividad laboral.

Como consecuencia del
efecto precio (minorado por
el efecto tipo de cambio eu-
ro/dolan) y enmenor medida
¢l efecto demanda, las com-
pailfas encrgéticas espaiiolas
pueden suftir presion en sus
resubtados, aungue sus previ-
siones v planes estratégicos
né ponen de manifiesto pro-
blemas knportactes. No obs-
tante las empresas deben, tras
un periodo expansivo, de-
serpolvar proyectos de me-
jora de eficiencia, reduccion
de gastos, gestion del clitca-
lante ¥ optimizacion y scgni-
mdento de boversiones para
mantener su. excelente posi-
cidn competitiva

Laestrategia de

precios de laenergia

no podré adoptarse
con totatlibertad por las
principales compafifas

El componente financiero
de la crisis traducido en el
sector en Wraiinos de dificul-
tad de acceso a los mercados
financieros reduce la capaci-
dad expansiva y hace mas
compleja la reorganizacion
sectorial que tanto se anancia
desde of mes de fedbrero, Tor
otro lado, el impacte de los
buenos resultados del sector
en los dltireos afios, de T re-
organizaciin alrededor de
Endesa v 1a fan comentada
que no definida, alrededor de
Therdrola ha provocado un al-
za impertante de la cotiza-
cidn bursatil de las compa-
Hifas del sector que tiene que
ser adecuadamente rewibui-
da n sus accionistas.

En resuren, ¢l sector
energético espaiiol se cnfren-
ta 2 un entorno dificil, con
presiones, estande bien pre-
parado, perc teniendo que re-
forzar aspectos de reduccicn
de costes v desde luego no
pudiéndose pezmitiy cometer
errores en cualguier proceso
expansivo o de reorganiza-
¢ion sectorial. Las empresas
del sector pueden ser refugio
de una economia que afronta
un carnbic de ciclo que puede
ser acusado,
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