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La preponderancia de | as evidencias alcistas permitié alos precios del Brent mantenerse sobre laresistenciade
los 80 $/BBL, cerrando la semanaen 81,07y 77,07 $/BBL paralos marcadores Brent y WTI, respectivamente.
Pero hay que tener en cuenta que la temporada de huracanes se aproxima, y gque estos vientos pueden traer
tempestades en € mercado. En Venezuela, Chinafue el destino final de 258 Mbpd de crudo. El trueque con Irén,
de crudo por condensado, a 126 Mbpd en el mismo periodo. Sumando alos “swaps’ iranies, un total de 384
Mbpd tienen como destino final el mercado chino. El resto de los 560 Mbd crudo exportado fue enviado a Cuba
(32 Mbpd).

Durante la semana se levant6 una ligera brisa gue hinchd las velas del mercado petrolero. Los precios del barril
concluyeron la semana con una pequefia ganancia, al mismo paso que los mercados, incluyendo €l petrolero, se
muestran cautel osamente optimistas acerca del futuro inmediato. Esto a pesar de que |a expectativa de nuevos
incrementos en las tasas de interés por parte de los bancos centrales, en particular |la Reserva Federal, siguen
ensombreciendo €l panorama.

En el lado de la demanda por petréleo, sigue pesando el comportamiento anémico de la economiachinay las
predicciones de politicas restrictivas de los bancos centrales para controlar lainflacion. También privan en el
mercado |as presiones de los ambientalistas por unatransicion rgpida a energias renovables, avalado por la
agenda de la Agencia Internacional de la Energia (IEA, por su siglaen inglés), que ha hecho proyecciones ala
baja. Sin embargo, la proyeccién de demanda de crudo se mantiene por ahora firme en 102 MMbpd, apuntalada
principalmente por la renovada utilizacion de combustibles de transporte; en particular, e transporte aéreo ha
mostrado un crecimiento sostenido.

En junio de este afio, el Departamento de Energia de los Estados Unidos (DOE, por su siglaen inglés), habia
anunciado la compra de seis millones de barriles para empezar a reponer su Reserva Estratégica (SPR). Esta
semana se reportd la primera reposicion de las existencias de SPR de EE.UU. en varias semanasy una
disminucion semanal de los inventarios operativos de petroleo. La secretaria de Energia, Jennifer Granholm, ha
declarado que su plan es completar de llenar la SPR, pero que probablemente sea en el segundo periodo del
presidente Joe Biden.

En el lado del suministro, lamayor incertidumbre la presenta Rusia, ya que el mercado tiene dudas sobre la
robustez de su compromiso de reducir 500 Mbpd a partir de agosto. Por ahora se observa una reduccion en sus
exportaciones de crudo, pero acompafada de un incremento inusitado en su exportacion de productos refinados,
especiamente diésel. Es posible que el Kremlin no esté muy motivado para cumplir con su promesa de
exportacion, considerando las necesidades de financiar sus operaciones militares en Ucrania. En todo caso, es su
capacidad de produccién, que presenta en unalenta, pero sostenida declinacién, la que determinara el resultado.

En los corredores de la OPEP+ en Viena, estaincertidumbre parece no afectar materialmente la politica guiada
por Arabia Saudita de apuntal ar 10s precios con una estrategia de cuotas, a pesar de lanormalizacion dela
produccion de Libia que suma volimenes al mercado.

En los EE.UU., se mantiene una politica de actividad restringida, esta semana con otra caida en sus taladros
activos (-6), asi que no se puede esperar un aumento significativo en su produccion en el corto plazo.
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En € resto del mundo, paises como Ecuador, Colombiay Canad& muestran menor produccién y no se espera que
mejore en el corto plazo. Mientras que Brasil, Chinay laregion del mar del Norte aparecen solo con aumentos
modestos. Con estas indicaciones en la ecuacion demanda-suministro, € mercado continud experimentando
vaivenesy |os precios han experimentado obstacul os para surgir, pero, finalmente, se impuso la estrechez del
mercado fisico ante una demanda que parece no ceder, a pesar de las proyecciones pesimistas.

También debe incorporarse al andlisis el abatimiento parcial de lainflacién en EE.UU. y en otras economias, que
refuerzala percepcion de que la demanda por petroleo puede surgir y poner en aprietos al suministro. De manera
gue la preponderancia de las evidencias alcistas permiti6 alos precios del Brent mantenerse sobre laresistencia
delos 80 $/BBL, cerrando la semanaen 81,07 y 77,07 $/BBL paralos marcadores Brent y WTI,
respectivamente.

Hay que tener en cuenta en las semanas por venir, que la temporada de huracanes se aproxima, con eventos
meteorol 6gicos ya identificados en el océano Atlantico que estan desplazandose hacia el Caribe y que estos
vientos pueden traer tempestades en el mercado.

Transicion ener gética, sobreviviendo la quieta noche

El concepto de transicion energética es muy amplio, y abarca, desde laimplantacion de medidas de eficienciaen
el uso de laenergia, hasta un cambio estructural en cdmo esa energia es generada, almacenada, transmitiday en
Ultimainstancia transformada en bienes y servicios (trabajo).

Para el publico en general, esta complgjidad usualmente se simplifica como la sustitucion a gran escala de los
combustibles fosiles (carbon, petrdleo y gas), por energias supuestamente menos agresivas al medioambiente, en
particular en lageneracion de electricidad. Se postula, ademas, que & despliegue generalizado de la energia solar
y edlica para generar electricidad conformala columna vertebral de esa sustitucién. Para entender mejor €l reto
gue esto significa, hay que anotar que, segun €l Energy Institute, en €l afio 2022, un 60% de la electricidad en el
mundo fue generada usando combustibles fosiles.

Lo que hoy nos concierne en estos cortos parrafos es entender qué pasa cuando, como es natural, la noche sigue
al diao el viento amaina. Segun la Agencia de Informacion Energética (EIA, por su siglaen inglés), en 2022 los
factores de capacidadl de la generacion solar y edlica en los EE.UU. fueron de 24,8% y 36,1%, respectivamente.
No son cifras que den confianza a usuario.

¢De dbénde sale la necesaria el ectricidad para mantener ala sociedad marchando cuando |as fuentes intermitentes
se comportan como su nombre o indica? Existen dos respuestas ingenieriles sencillas: La primera, es que el
sistema se disefia alrededor de tipicos factores de capacidad, y no del 100% de la generacion intermitente
instalada. La segunda, es que se recurre a generacion de respal do, |éase electricidad que proviene de
interconexion con otras redes, generacion de plantas que utilicen combustibles fosiles -si, sabemos que suena
contradictorio-, y el uso de energia almacenada en baterias, tanto de energia mecanica como quimica. Es aesto
ultimo que nos referiremos en 1o que sigue.

cQuéesunabateria?

Una bateria convierte la energia quimica en energia el éctrica a través de reacciones el ectroquimicas. Consta de
tres componentes principales: un electrodo positivo (catodo), un electrodo negativo (anodo) y un electrolito que
permite que los iones se muevan entre |os el ectrodos.

Lainvencion de la primera bateria, conocida como la pilavoltaica, sele atribuye a cientifico italiano Alessandro
Volta. Voltase inspird en los experimentos de Luigi Galvani que mostraban gque las ancas de rana se contraian



cuando se conectaban con dos metales diferentes, que lo Ilevo a concluir que una corriente eléctrica fluia entre
los metales. Esto llevd aVoltaa apilar pares de discos de cobre y zinc separados por tela empapada en salmuera
(agua salada) para actuar como electrolito. Los discos de zinc sufrieron una reaccion de oxidacion, liberando
electrones. L os discos de cobre ganaron esos el ectrones en una reaccion de reduccion. Este flujo de electrones
produjo una corriente eléctrica. Volta descubrid que la electricidad se generd debido al contacto entre los
diferentes metales, no el tegjido de laranaen si, como habia pensado Galvani2.

En unatipica bateria moderna, el catodo esta hecho de un compuesto quimico, como el 6xido delitio y cobalto,
y el &nodo estéd hecho de grafito. El electrolito es un liquido o gel que contiene tipicamente iones de litio.
Durante la descarga, cuando la bateria alimenta un dispositivo, losiones de litio se mueven del anodo a catodo
mientras |os electrones fluyen através del circuito externo hacia el dispositivo. Esta reaccion electroquimica
genera una corriente eléctrica.

En un uso normal de la bateria, aungue |os componentes centrales de la bateria todavia estan ali, ellos se
degradan debido a cambios quimicos no deseados, acumulacion de depdsitos, pérdida de materiales activosy
mayor resistenciainterna, lo que reduce la capacidad de la bateria para almacenar y entregar energia con €l
tiempo. Los metalesy el eectrolito no desaparecen, pero el desgaste normal hace que la bateria pierdala
capacidad de utilizarlos con lamisma eficacia.

En una bateria moderna recargable, se emplean materiales y reacciones quimicas reversibles especiales que
permiten que el proceso de cargareinicie labateriaal invertir e flujo de ionesy electrones. Esto les permite
cargarse y descargarse varias veces antes de que ocurra una degradacion permanente. La diferencia clave con la
bateria, de un solo uso, es que lareaccion quimicareversible en la presencia de carga externa.

Si bien las baterias recargables estén disefiadas para soportar més ciclos que las de un solo uso, los esfuerzos
repetidos de cargay descarga también dan como resultado una degradacion fisicay quimica gradual con el
tiempo, solo gque mas lenta en comparacion con las baterias de un solo uso. Nada muy diferente de lo que ocurre
con labateria del ubicuo teléfono celular que todos portamos hoy dia.

¢Pero son las baterias la solucién de respaldo ala generacion solar y edlica? Los sistemas de almacenamiento de
energia de |as baterias son considerabl emente mas avanzados que las baterias que las que se usan en los celulares
o las de uso doméstico comun: linternasy radios. Las baterias a gran escala, o respaldo de red, generalmente
constan de varios componentes: una unidad de bateria o “carcasa’ (generalmente una caja grande del tamafio de
un refrigerador o un “container”), un inversor paraayudar a cargar y descargar la bateria, y un transformador
para aumentar €l alto voltaje adecuado paralatransmision por lared eléctrica. Y se pueden cargar con
electricidad generada a partir de energias renovables, como energia edlicay solar, cuando no estan en servicio.

Estos sistemas de baterias pueden comenzar a proporcionar electricidad de inmediato, lo que las hace realmente
Utiles para el caso de laintermitencia asociada ala generacidn renovable. Otros tipos de almacenamiento de
energiay centrales el éctricas tardan horas en encenderse. Esta velocidad de respuesta significa que las baterias
pueden evitar apagones cuando la energia solar y edlica no esté disponible, y son parte indispensable de estos
sistemas de generacion. Consideremos €l caso de Alemania, que através de su estrategia de “ Energiewende’ es
una de las economias desarrolladas mas avanzadas en la transicidn energética.

Alemaniateniainstalado arededor de 1 GW (1.000 MW) de almacenamiento en arreglos de baterias. Esto
incluye sistemas conectados directamente alared de transmision, asi como proyectos mas pequefios conectados
aladistribucién. En comparacion, el pais germano tenia més de 130 GW de capacidad de generacion de energia
solar y edlicaen 2022[1]. Por lo tanto, el almacenamiento en baterias sigue siendo una pequefia fraccion de la
capacidad renovable total. También hay mas de 200 000 sistemas domésticos de baterias de almacenamiento a
pegueiia escala instalados en Alemania, por |o general sistemas de 5 a 20 kWh junto con energia solar en los



techos.

A modo de comparacion, el sistema de bateria conectada a red mas grande en la actualidad es el proyecto Moss
Landing de 300 MW en California. Alemania puede necesitar alrededor de 15 a 40 proyectos de esta escala para
tener un respaldo razonable a su generacion renovable. Con los precios actuales de | as baterias de iones de litio
de 100-150 délares por kWh, esta capacidad de almacenamiento costaria entre 6 mil a 24 mil millones de délares
en inversiones para Alemania.

Unared eléctrica nacional de mediano tamafio, digamos 10 a 30 GW, podria estar basada en generacion
renovable solo si contara con respaldo de bateria de esa escalay que trabgjara por horas, que en este momento no
es factible con latecnologia disponible3.

En resumen, alcanzar altas penetraciones de energia renovabl es probablemente requiere de ingentes inversiones
en sistemas de respaldo que paises como Alemania pueden financiar, pero que serd complejo de implementar en
paises menos desarrollados. COmo y quién financiara esta parte de la transicion, es uno de los dilemas a resolver
hacia ese futuro a que pareciéramos derivar.

Como en lamayoria de las aristas de |a transicion energética, entender la geopolitica, en este caso del suministro
de los metales que componen las baterias es de vital importancia:

Litio: La produccién delitio se concentra actualmente en Australia, Chile, Argentinay China.

Cobalto: La Republica Democr atica del Congo produce masdel 60% del cobalto del mundo. China
dominalarefinacion y e procesamiento de cobalto.

Niquel: Indonesia, Filipinas, Rusia, Australiay Canada son los principales productores de niquel. China
controla gran parte del procesamiento de niquel y la produccion de sulfato de niquel para baterias.

Grafito: China produce masdel 60% del grafito del mundo para &nodos de bater ias de iones de litio.
Manganeso: Sudafrica, Australiay China son los principales paises miner os de manganeso.
Cobre: Chiley Peru lideran la mineria del cobre.

Mientras que la produccion se distribuye a nivel mundial, las empresas chinas han ganado estratégicamente el
control sobre €l procesamiento de materiales clave para baterias y la capacidad de fabricacion de las mismas.
Esto, sin duda, generaincertidumbre en la cadena de suministro, ya que los vehicul os el éctricos y |os despliegues
de almacenamiento de energia aumentan drasticamente la demanda. La diversificacion de las fuentesy la
localizacién de la produccion son objetivos politicos activos para muchos gobiernos y oportunidades para nuevos
actores.

El uso masivo de las baterias como respaldo de lared el éctrica enfrenta otros temas todavia por resolver, entre
otros:

Costo: Altos costos de capital iniciales, especialmente para proyectos a mayor escala. El costo nivelado esta
bajando, pero aln es més alto que algunas otras tecnol ogias.

Densidad de energialimitada: En comparacion con los combustibles, |as baterias tienen una densidad de
almacenamiento de energia relativamente baja.



Duracion: Lamayoria de las baterias optimizadas para aplicaciones de red tienen una duracién de descarga de 2
a 6 horas, menos gue otros sistemas de almacenamiento.

Problemas de degradacion: La capacidad y € rendimiento de la bateria disminuyen con el tiempo y € uso, lo que
reguiere monitoreo y eventual reemplazo.

Desafios de reciclgje: Se deben implementar procesos adecuados de reciclaje de baterias para recuperar
materiales y evitar productos de desecho.

Hoy en dia, el mercado de baterias estacionarias destinadas al almacenamiento de red es pequefio:
aproximadamente una décima parte del tamafio del mercado de baterias V ehicul os Eléctricos (VE). Pero la
demanda de almacenamiento de electricidad esta creciendo a medida que se instala mas energia renovable.

Las baterias de iones de litio, que hemos descrito arriba, no son ideales para el almacenamiento estacionario, a
pesar de que hoy en dia se usan comunmente paraello. Si bien las baterias de |os vehicul os €l éctricos son cada
vez mas pequefias, livianasy rapidas, el objetivo principal del almacenamiento estacionario es reducir 10s costos.
El tamafio y &l peso no importan tanto para el amacenamiento pararedes, 10 que significa que es probable que
terminen usandose otras tecnologias.

Por cierto, existen otras tecnologias de respaldo: almacenamiento hidroel éctrico por bombeo; aire comprimido;
hidrégeno; y volantes mecanicos, que también pueden contribuir a minimizar las necesidades y 1os costos de
puro respaldo por bateria. Eso y €l uso de baterias en €l creciente mercado de la movilidad, es para otro dia.

Venezuela

Eventos Politicos y otros:A pesar de |os esfuerzos del régimen venezolano por desviar la atencion del continuo
deterioro de la situacion econdmicay socia del pais, tierrafértil paralaoposicién politica, el proceso de
seleccion de candidatos de las primarias de estas fuerzas sigue ganado terreno y haciendo visible lacrisis.

Aungue no hay seguridad de que esas elecciones se materialicen, € régimen y sus agentes reaccionan
nerviosamente ante la posibilidad, y han optado por una estrategia de socavar |a confianza de la poblacién en el
proceso de las primariasy eliminar cualquier vestigio de posibles elecciones justas y verificables en el 2024.

El més reciente acto del sainete en que han devenido las conversaciones entre el régimeny la oposicion, sellevo
a cabo la semana pasada en Bruselas, en € escenario de la cumbre de la Union Europea (UE) y Comunidad de
Estados L atinoamericanos y Caribefios (CELAC).

El presidente de Francia, Emmanuel Macron, logré reunir alrededor de una mesa a varios presidentes
latinoamericanos, representantes de la UE, y voceros del régimen y la oposicion venezolana. Mas alade las
fotos derigor, los resultados de esa conversacion, si |os hubo, fueron de dudosa utilidad. El régimen anunci6 que
se habia logrado acuerdos para levantar las sanciones de la UE, o cual fue desmentido por Josep Borrell, alto
representante de la Unidn para Asuntos Exteriores. Borrell reiterd la necesidad de ver avances concretos haciala
recuperacion de la democracia de parte del régimen, antes de considerar flexibilizar las sanciones personales.

En el aspecto econdmico, lainflacién contindia aumentando, y € tipo de cambio superd € techo de los 30 BS/$,
el valor actual fluctia alrededor de 31,7 BS/$.

Sector Hidrocarburos. Produccién: La produccion de crudo para el mes de julio, aunque todavia afectada por la
explosién de hace unas semanas en El Tejero, en e este de Venezuela, ha mostrado un repunte en €l oeste de
Venezuela, especificamente en los campos Franqueray Tomoporo, en la Costa Oriental del Lago de Maracaibo,



donde la produccién hallegado a 20.000 bpd. Los yacimientos en esta area son |os mas productivos de laregion
occidental, donde en el pasado se perforaron y completaron una serie de pozos profundos (més de 16.000 pies),
gue quedaron inactivos por falta de bombas de levantamiento y fallas en diversos equipos. Si todo funcionara,
cada pozo pudiera producir mas de 1.000 bpd.

La produccion semanal se ubicd en 720 Mbpd, distribuidos geogréficamente de la siguiente manera:
La produccion de las empresas mixtas gestionadas por Chevron promedié 124 Mbpd.

Refinacién: En las refinerias nacional es se estén procesando 220 Mbpd de crudo y productos intermedios. En el
Centro Refinador Paraguana, ambas unidades de cragueo catalitico (FCC) estan de nuevo fuera de servicio,
como también o esta el reformador de naftas de Cardon, afectando severamente la produccién de gasolina. La
Refineria de Puerto la Cruz tiene una operacion limitada debido ala escasez de crudo liviano; y en la Refineria
El Palito la unidad de destilacion se encuentra fuera de servicio, y algunos productos intermedios se han
utilizado como materia prima para intentar producir gasolina, pero sin evidencia de mucho éxito.

Exportaciones e Importaciones.En medio de una disputa contractual, 1a estatal PDV SA suspendio las entregas de
coque de petroleo ala empresa Maroil Trading, propiedad del empresario naviero Wilmer Ruperti. Segun la
agencia Reuters, PDV SA firmo nuevos contratos para despachar € coque desde el Terminal de Jose, en € este
del pais, con las empresas Latif Petrol (Turquia) y Réuss Trading (Las Granadinas).

Chevron se mantuvo en curso para despachar la cantidad habitual de crudo alacostadel Golfo de EE.UU. A la
fecha, Chevron ha exportado un promedio de 144 Mbpd desde sus empresas mixtas: 49 Mbpd, 51 Mbpd, 14
Mbpd y 12 Mbpd de | as segregaciones Boscan, Hamaca, Merey y DCO, respectivamente.

Chinafue el destino final de 258 Mbpd de crudo que serén entregados a través de la intrincada estructura de
transporte establecida para obviar las sanciones: transbordos y mezclas alo largo la cadena de intermediacion. El
trueque con Irén, de crudo por condensado, a 126 Mbpd en e mismo periodo. Sumando alos “swaps’ iranies, un
total de 384 Mbpd tienen como destino final el mercado chino. El resto de los 560 Mbd crudo exportado fue
enviado a Cuba (32 Mbpd).

Ademas, se exportaron 74 Mbpd de combustible residual a Singapur y Cuba. Por €l lado de laimportacion, se
esperalallegada de unos 600 MMbpd de nafta pesada traida por Chevron, para ser usada como material de
mezcla.

Algunas noticias que se pueden resaltar:

El coronel Pedro Tellechea, presidente de PDV SA y ministro de Petréleo, anuncié en la* Expo Fedeindustria
2023" que lametaa 2024 de laindustria petrolera venezolana es producir 1.759.000 bpd. Como la mayoria de
los anuncios de la estatal, este luce igualmente improbable y mellala poca credibilidad que todavia le queda.

En el mismo evento, el ministro menciond que se esta trabajando en varias licencias para poder exportar gas
natural alos mercados internacionales, aunque advirtié que alin no se han acordado las condiciones.

El proyecto mas publicitado es la captura de emisiones gaseosas en las instalaciones de PDV SA que sumado la
recoleccion del gas natural que hoy se quema o ventea en el oriente del pais, seria comprimido y transportado a
Guiria por un gasoducto existente. Desde ali se construiria un gasoducto submarino, cruzando € Golfo de Paria,
para conectarse a las facilidades de licuefaccion de Atlantic LNG en e sur de Trinidad. Se menciona que este
proyecto esta siendo impulsado por la companiia francesa Maurel& Prom einvolucrariaalaitalianaENI y la
espanola Repsol, con € involucramiento de la Union Europea en laforma de ofrecer financiacion; se argumenta



que €l proyecto reducirialas emisiones de metano y CO?y suministraria gas natural licuado (GNL) a Europa,
sustituyendo gas de Rusia. Con un costo inicia de 1,5 MMM$ este proyecto esta en evidente desventagja frente a
la opcion de producir gas natural en campo Dragén, en el noreste de Venezuela, en un tiempo mas corto 'y con
costo menor, y parael cua yahay unalicenciadel Departamento del Tesoro delos EE UU. (OFAC).

En nuestra opinion, larecoleccion del gas desperdiciado en € estado Monagas debe orientarse alainyeccion a
los yacimientos para detener su vertiginosa declinacion, y a abastecer el mercado local.

CITGO:La Oficinade Control de Activos Extranjeros (OFAC, por su siglaen inglés) extendi6 por tres meses|a
licencia que impide que los tenedores de los Bonos PDV SA 2020, hoy en disputa en |os tribunales de Nueva

Y ork, ejecuten las garantias que €l régimen de Maduro les cedio en 2017 y que les permitirian tomar control de

CITGO. En todo caso, la primera linea de proteccion en este caso deriva de la decision de la Corte neoyorquina
de suspender la g ecucion de los Bonos.

En el estado de Delaware, la Corte Federal fijé e 23 de octubre de este afio como fecha de inicio parala subasta
de acciones de Citgo Petroleum en propiedad de PDV Holding (filial de PDVSA), y con lo obtenido pagar alos
acreedores de la Republica de Venezuel a previamente autorizados por € tribunal. Es importante anotar que las
deudas en su mayoria se derivan de las expropiaciones y falta de pago de deudas ocurridas durante la presidencia
de Hugo Chévez y su sucesor.

(1)EI factor de capacidad de unainstalacion de generacion de electricidad es €l cociente entre la energia real
generada por la central eléctrica, durante un periodo, y la energia generada si hubiera trabajado a plena
capacidad de disefio durante ese mismo periodo. Es unaindicacién de la utilizacion de la capacidad de la planta
en el tiempo.

(2)Como nota curiosa, algunos académicos argumentan que |os experimentos de Giovani Aldini (sobrino de
Galvani y contradictor de Volta), del efecto de la electricidad en cadaveres (1803), fueron parte de lainspiracion
paraque Mary Shelley escribiera (1818) su clasica novela“ Frankenstein o el Moderno Prometeo”, considerada
la primeranovela de cienciaficcion.

(3)https.//www.cleanenergywire.org/factsheets/germanys-energy-consumpti on-and-power-mix-charts (4)Vaclav
Smil. Numbers Don’t Lie. Pags. 162-165. Penguin 2020. * Lailustracion generada utilizando Mid Journey,
realizada por Luis A. Pacheco, es cortesia del autor.
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