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RESUMEN EJECUTIVO

Este trabajo se enfoca en la industria de hidrocarburos en la provincia de Neuquén,
mas especificamente en la region de Vaca Muerta, considerando su potencial futuro
para el desarrollo del pais y de la zona.

Lo que se busca es relacionar los diferentes aspectos que hacen a su pasado,
presente y futuro desde el punto de vista de los agentes y factores que intervienen
en su desarrollo, y asi poder determinar la estrategia mas conveniente a seguir para
poder alcanzar el mayor grado de competitividad posible.

En base al analisis realizado se pretende insertar a Argentina en el mundo como un
productor clave de hidrocarburos no convencionales basandonos en el hecho
fundamental de que la energia es indispensable para la actividad humana vy el
desarrollo productivo de los paises por cuanto se consume, entre otras cosas, para
el abastecimiento tanto de la industria como de la vida cotidiana de todas las
personas.

Argentina es un pais rico en recursos naturales, y los hidrocarburos no
convencionales son sin dudas uno de los recursos con mayor proyeccion para el
pais, fundamentalmente desde el descubrimiento de Vaca Muerta en la provincia de
Neuqueén, que ha atraido la atencion de los grandes protagonistas de la industria
energética para explotar estos valiosos recursos.

Alo largo del trabajo podra verse como estos hidrocarburos no convencionales iran
adquiriendo cada vez mayor preponderancia en las diferentes matrices energéticas
de los paises a nivel global, y como nuestra region puede beneficiarse de ello. No
son pocos los paises y las empresas multinacionales que han puesto el foco en este
tipo de recursos a modo de ir otorgandoles mayor incidencia en la produccion de
energia.

Finalmente podremos ver como ciertos conceptos adquiridos en la maestria brindan
el marco adecuado para hacer un analisis estructural de la industria en nuestro pais
con el objetivo de aprovechar esta oportunidad de la mejor manera posible teniendo
en cuenta diversos factores y modelos de estudio.
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Introduccion
Justificacion

La provincia de Neuquén tiene como principal actividad productiva la explotacién de
hidrocarburos en una cuenca que forma parte de una inmensa zona geografica de
124.000 kilometros cuadrados que comparte con Rio Negro, La Pampa y Mendoza.
Neuquén es la zona petrolera y gasifera mas importante para Argentina con una
superficie de 26.000 kilbmetros cuadrados, a los cuales se suman unos 35.000
kilbmetros cuadrados de zonas de prospeccion, es decir, de localizacion de
hidrocarburos.

Esta provincia cuenta también con cuatro oleoductos principales y con tres
gasoductos con destinos a provincias vecinas, algunos llegando inclusive hasta
Buenos Aires y a Chile, pais con el que limita. Esto ha llevado a que se desarrolle
un cluster industrial con sustento en la disponibilidad de petrdleo y de gas, como asi
también en la abundancia y competitividad de la electricidad. Principalmente sus
industrias son en torno a la destileria de petrolero, plantas de metanol, productos
quimicos, recuperadoras de gas licuado y de agua pesada, explotadas por
empresas unicas en su tipo en la region Patagonica, y su capacidad exportadora
radica en los bajos costos de sus principales insumos que se obtienen justamente
de la provincia de Neuquén.

A todos estos recursos ya existentes y explotados se vino a sumar en el afio 2010,
el descubrimiento de la formacion geoldgica “Vaca Muerta” por Repsol-YPF (que lo
anuncié en Mayo de 2011), que contiene depdésitos significativos de petréleo
concentrado (Shale oil) y Shale gas.

El total de las reservas confirmadas son de alrededor de novecientos veintisiete
millones de barriles, los cuales comparados a los cuarenta y cinco mil barriles
anuales que produce Repsol-YPF, es sin lugar a dudas, un hallazgo importantisimo
para la industria y el potencial de la zona, de la region y del pais.

Debido a este descubrimiento, Repsol-YPF incrementd sus reservas de petroleo a
22.5 billones de barriles, y en Estados Unidos estiman que los hidrocarburos
recuperables de esta formacién de Vaca Muerta son unos 27 billones de barriles de
petroleo no convencional y 308 trillones de metros cubicos de gas natural no
convencional solamente en la mencionada region, mucho mas de los que la cuenca
neuquina “Los Molles” contiene actualmente. (Accenture Energy, 2014)

La profundidad a la que se hallan estos recursos esta estimada en unos dos mil
novecientos metros de profundidad, lo cual representa un desafio extractivo de gran
envergadura para las empresas existentes en la zona, y es justamente la razén por
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la cual grandes empresas del sector mundial han hecho convenios y acuerdos para
su explotacion.

YPF reconocid inmediatamente el potencial productivo de Vaca Muerta y completo
el primer pozo de shale gas en Julio del afio 2010 en el campo de Loma La Lata, y
posteriormente en Loma Campana. A Febrero de 2019, habia 2042 pozos de
hidrocarburos no convencionales (964 formaciones de shale gas y 1078 de
formaciones de tight). (Halperin, 2019)

Segun el ultimo reporte del World Economic Forum (World Economic Forum de
Marzo de 2019, “Fostering effective energy transition”, todavia hay un billon de
personas en el mundo que no pueden acceder a la energia de manera accesible. Y
si bien es clave en el desarrollo, hay también controversia en cuanto a aspectos
ambientales y politicos.

Por todo lo mencionado anteriormente, es que es relevante poder analizar la
situacion desde un punto de vista objetivo y realista, que contribuya a entender las
claves para potenciar estos recursos a favor del pais y de la region.

Preguntas de andlisis
Pregunta central

¢ Cuales son las posibilidades reales de que la industria de hidrocarburos en la
provincia de Neuquén se desarrolle lo suficiente como para ser competitiva a nivel
internacional?

Subpreguntas
¢, Cual ha sido el escenario politico-econdémico a lo largo de la historia y de acuerdo
a la evolucion de la industria en el pais?

En el presente afo, ¢en qué condiciones se encuentra el pais en términos de politica
econdmica e incentivos para la industria?

¢, Cual es el escenario a nivel global y cdmo puede Argentina insertarse como un

jugador trascendental y competitivo?

Objetivos
General

Comprender la situacion actual de la region y de la industria para poder analizar
alternativas a seguir
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Puntual

En base al empleo de herramientas de analisis, poder ofrecer recomendaciones
concretas y realistas para alcanzar mayor grado de competitividad mediante una
estrategia posible.

Metodologia

Contexto especifico de la region

El trabajo se centra en la provincia de Neuquén, en la regién de Vaca Muerta, en la
industria de hidrocarburos, haciendo foco en el potencial de esta zona como
productora de petréleo y de gas no convencional, y en su incidencia en el desarrollo
del pais.

El punto de vista adoptado es desde la competitividad y estrategia internacional de
la region, teniendo en cuenta la incidencia de los negocios internacionales.

Se analizaran la infraestructura actual, los actores principales y el contexto global y
local, utilizando los conceptos relacionados aprendidos en el cursado de la maestria.

Procedimiento y fuentes de los datos

Las fuentes de informacion utilizadas para elaborar el trabajo, fueron fuentes
secundarias y primarias, planteando los datos en un momento determinado, aunque
algunos temas consideren la comparacion de varios periodos a modo de tener un
panorama mas abarcativo y comprender mejor los datos.

Entre las fuentes primarias se puede citar la entrevista en persona con un
investigador del Instituto Argentino del Petroleo y del Gas (IAPG), los trabajos
originales realizados por este instituto, como de otros organismos y empresas, como
ser el estudio ya mencionado de Accenture. Entre las fuentes secundarias,
encontraremos datos obtenidos de libros consultados y paginas web con
informacion relevante que fuera organizada y relevada de fuentes primarias, segun
se detalla en la bibliografia.

Andlisis

El método de estudio empleado es del tipo descriptivo, detallando los aspectos mas
significativos de la industria y de sus actores principales, que es lo que permite
evaluar el potencial de la zona y el posible futuro segun cémo se desarrollen ciertos
factores.
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Los factores que se consideran son el politico, el econdmico y el regional, también
teniendo en cuenta el contexto global. La légica utilizada es de caracter mixto, es
decir, contiene un componente cualitativo que detalla las caracteristicas de las
variables, y cuantitativo que mide como impactan las relaciones entre los factores
de estudio.

Marco Teorico

Conceptos claves

Diamante de competitividad de Michael Porter

El modelo de analisis del diamante de Michael Porter sera utilizado para analizar la
politica y las reglas de juego del sector de la industria de hidrocarburos, sus recursos
y capacidades, como asi también la disponibilidad de proveedores y sectores afines,
y la sofisticacion y el acceso a la demanda. Mediante este modelo grafico
buscaremos relacionar indicadores que influyen decididamente para que la regién
de Vaca Muerta sea competitiva.
Este modelo determina los factores que hace que los paises sean mas competitivos
y asi poder alcanzar su potencial. Fue presentado por primera vez en 1990 por el
autor en su libro “La ventaja competitiva de las naciones”, sintetizando asi el estudio
que habia realizado sobre diez naciones y los factores que favorecian a su
competitividad.
El modelo estudia cuatro atributos que influyen directamente en la competitividad y
que se encuentran relacionados unos con otros y se influencian entre si. Estos
factores son:

e Condiciones de los factores de produccién (Recursos y capacidades)

e Condiciones de la demanda (Sofisticacion y acceso a la demanda)

e Sectores relacionados y de apoyo (Disponibilidad de proveedores y sectores

afines)
e Estrategia, estructura y rivalidad (Politicas y reglas de juego)

Michael Porter afirma que para que un pais 0 empresa sean competitivos, estos
cuatro componentes deben actuar de manera equilibrada aunque no
necesariamente cada uno al 100%, y si alguno es deficiente, este hecho afectara la
competitividad global necesariamente.

Todo lo anteriormente mencionado puede resumirse en el analisis del diamante de
competitividad de la industria que nos ocupa de la siguiente manera y que ha sido
elaborado en base a informacion que se detalla en el presente trabajo:
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Politicas y reglas de juego

¥ Ley de hidrocarburos 2014 deu M@J dc

¥ Diversos pm_;ramas de incentivos para la region. Por

olo: Pla )
ci 5 y 419 del Ministerio de Energia para M@meumduw ‘\1‘?
(7% e e :
M lc ha e | Po rt er : X diferencial para la oferta incremental desde yacimientos no
| convencionales
Inconsistencia en la politica energétfica (renovables vs. no
renovables)
Alta depencia de los gobiernos de turmo para una industria
netamente de largo plazo
Inequidad e ineficiencia fiscal
Resolucion 46 valida solo para proyectos existentes hasta
2018. Cambio producido en 2019

Recursos y Capacidades TR
¥ 2do pais con mayor cantidad de shale gas en el mundo SOfIStICECIOn y acceso a |a dema nda
¥ 4to pais con mayor cantidad de shale oil en el mundo ¥ Demanda solida y en constante crecimiento a nivel mundial
¥ Pais histéricamente petrolero con alto desat dustrial en este
sentido y con bajo riesgo gex ¥ Incremento sostenido de la demanda local
/' Pais con minima incidencia en lo ambiet ivel mundial ¥ Inversiones significativas en la infraestructura en la region de
¥"  Bajo impacto ambiental de la explotacion de recursos no Vaca Muerta para mejorar los accesos y fransporte que
convencionales en |as areas relevantes movilizan el producto, y por ende, |a industria
Falta de mano de obra especializada | Déficit de oferta y demanda: kargo caming por recorrer para
1 Explotacion de altisimo costo econémico lo que la hace abastecer demanda inferna y externa
dependiente de la IED » | Pocaclaridad en el entendimiento de la demanda promedio
|  Insuficiente infraestructura para el completo desarrollo |  Transporte insuficiente para la creciente produccion esperada
| Credente conflicto con las comunidades indigenas

Disponibilidad de proveedores y
Sectores afines

v Amplio abanico de proveedores locales e internacionales ya
S Y por venir
desarrollo de los sectores
jores de equipos,
transporte, estido
)

la industria
| Alta politizacion/manejos pocos propicios a los negocios

Modelo CAGE de Pankaj Ghemawat

El modelo CAGE, desarrollado por Pankaj Ghemawat brinda los elementos para
identificar aspectos culturales, administrativos, geograficos y econdmicos de la
region y del pais, para asi poder desarrollar una estrategia internacional en esta
industria, teniendo en cuenta los desafios y las distancias:

e Cultural

e Administrativa
o Geogréfica

e Econdmica

El uso de esta herramienta permite resumir las posibilidades y amenazas reales que
existen para la industria en la regién de estudio. Asimismo, sirve para entender cémo
las empresas que quieren expandirse en el pais en este sector analizan todas sus
oportunidades y amenazas.

En base a los conceptos desarrollados a lo largo del trabajo, los siguientes son los
principales elementos que afectan a la industria en cada una de las distancias del
modelo CAGE y pueden resumirse en la siguiente imagen elaborada
consistentemente con el analisis del trabajo:
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Distancia Distancia geografica

Distancia cultural administrativa Distancia econdmica

» Zona desértica y poco
»|dioma diferente al de los % Autonomia de los poblada
mayores inversores gobiernos provinciales
» Manera de hacer sobre el manejo de sus » Distante acceso al
negocios diversa de la recursos mar/puertos
de los paises » Esquema de » Argentina es un pais
desarrollados coparticipacion grande en superficie y de /
» Conflictos aborigenes > Tensiones politicas importancia estrategica
» Alta presion ambiental > Politicas de gobierno en Sudamerica
» Responsabilidad social nacional poco > Sistema de transporte
empresaria consistentes e inestables insuficiente
» Necesidad de cambio % Debilidad institucional » Clima hostil, mucho
de paradigma » Corrupcion viento, frio, en zona
» Curva de aprendizaje patagonica
lenta » Zona alejada de los
> Legislacion compleja principales inversores

1 » Alta volatilidad econoémica
: » Zonarica en recursos
é naturales poco
74 aprovechados

> Pobre infraestructura
» Necesidad de recursos
humanos especializados
» Costo de produccién poco
competitivo
» Alta presion fiscal
»> Desafio de volver a ser
pais exportador

e Cultural: el idioma presupone una barrera para las principales empresas
extranjeras que operan en la zona, y también la manera de trabajar y de hacer
negocios.

e Administrativa: las leyes son diferentes y las normativas no ofrecen garantias
a los inversores.

e Geogréafica: la region se caracteriza por el frio y el viento y por ser vasta e
inexplorada donde falta el desarrollo de infraestructura necesaria.

e Economica: La inestabilidad que el pais ha tenido desde hace décadas, y su
pobre rendimiento en mas de casi ocho décadas de declive, no contribuye a
las condiciones necesarias para su desarrollo.

Dimensiones del andlisis

Desde una vision interna, analizaremos cémo inciden los factores politicos,
econdmicos y globales en el desarrollo de la region en esta industria que nos ocupa,
analizando la historia y la legislacion para poder comprender las posibilidades
reales. La tecnologia como asi también los actuales productores en la zona, nos
daran una idea de la situacidn actual y de como es posible aprovechar estos
factores.

La inversion extranjera directa y el contexto global brindaran la perspectiva externa,
teniendo en cuenta la situacion en la que la industria de hidrocarburos se encuentra,
incluyendo la creciente presion ambiental que incide en el negocio.



Trabajo Final de Graduacion: Industria de Hidrocarburos en la provincia de Neuquén = v‘ 3,
Alumno: Maria Alejandra Frezza - Mentor: Diego Finchelstein ;"\(}A)}’: Universidad de
SanAndrés

Situacion concreta de la region y de la industria

Historia de la industria en Argentina

Las controversias en torno a esta industria han estado entrelazadas en torno al
Estado y a los capitales privados y extranjeros desde sus mismos inicios. Ya en
1869 Domingo Faustino Sarmiento, por entonces presidente, sefalaba la necesidad
del Gobierno Nacional de tomar la iniciativa e impulsar los reconocimientos de
depositos de petréleo liquido en Mendoza. De hecho, el antecedente mas
importante de la industria petrolera argentina es la Compafia Mendocina
Explotadora de Petrdleo, creada y conducida por Carlos Fader cerca del afio 1886.
Las condiciones de infraestructura de la época representaban un desafio importante
para su comercializacion y distribucion, y sumada a la severa crisis que atravesaba
el pais, hizo que en 1897 se abandonara la actividad luego de haberse perforado
casi 30 pozos y producido cerca de 8.000 toneladas. Es solo un ejemplo de los
numerosos emprendimientos que se intentaron sin resultados relevantes, y mientras
regia el Cédigo de Mineria desde 1886, se sucedian interminables disputas entre
Nacidn y provincias, que no acabarian hasta un siglo después.

Un hecho decisivo por esos primeros afnos y que dio origen a la industria petrolera
estatal, fue la decision presidencial de preservar la zona del descubrimiento de los
permisos de cateos privados, mediante la ley de explotacién petrolera de Comodoro,
ya que el Presidente Figueroa Alcorta decretd la zona de reserva de petroleo un dia
después del descubrimiento. Sin embargo, esto no impidi6 que los capitales
privados invirtieran en la zona ya que la legislacion lo permitia. Durante esos afos
iniciales se sucedieron diversos hechos que marcaron el vaivén inestable de la
industria, que siempre iria acompanado de la decisiva influencia del politico de turno
y de la coyuntura econdmica internacional.

A pesar de que existen numerosas evidencias de intentos de desarrollo de la
explotacion petrolera en el pais, hay coincidencia entre diferentes autores en que la
fecha del comienzo del mundo del petréleo estatal fue el 13 de Diciembre de 1907
al reconocerse oficialmente el primer yacimiento de hidrocarburos. Quince afios
después, Hipdlito Yrigoyen funda Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF), que fuera
la primera empresa encargada de la extraccidn, destilacion y transporte de petroleo
y sus derivados. (Gadano, 2006)

Los grandes productores de energia, como las usinas eléctricas, los ferrocarriles y
algunas plantas manufactureras, comenzaron a mirar al petréleo con gran interés,
y lentamente la industria repunté en forma inversamente proporcional al consumo
de carbdn. El consumo de petréleo se multiplico por 17 entre 1906 y 1914,
incrementandose dentro de estos numeros el petréleo producido (a una tasa mayor)
y el petroleo importado.

La primera guerra mundial tuvo impactos profundos en la industria ya que hasta ese
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momento éramos altamente dependientes del carbon que importabamos de
Inglaterra, y al dificultarse su ingreso y encarecerse, la economia local se vio
afectada seriamente, sin embargo, a nivel mundial, el petréleo se convertia en un
elemento estratégico para la supervivencia de las naciones, lo cual favorecio la
explotacion estatal del petréleo en Argentina, al haber también ausencia de
capitales extranjeros por la guerra.

Las condiciones de trabajo de los obreros en la industria eran precarias, y esto llevo
a diversas huelgas y conflictos sociales en los afos venideros, y con el fin de la
primera guerra mundial en 1918, se inicio, sin embargo, un fuerte periodo expansivo
para la industria argentina del petréleo, ya que se normalizaron las relaciones
comerciales y financieras internacionales que permitieron el acceso a equipos,
materiales y mano de obra calificada, y al capital extranjero de grandes
corporaciones extranjeras como ser la Anglo Persian, la Standard Oil, mientras
companias afines de transporte florecian apuntalando el desarrollo de la industria
haciendo que entre 1922 y 1926, la produccion petrolera se duplique alcanzando
los 144.568 metros cubicos con ventas récord hasta entonces. En este contexto, a
nivel internacional, los precios operaban a la baja y la administracion de las
explotaciones estatales mostraban serios problemas financieros, haciendo que
haya cesacion de pagos a proveedores y provocando al renuncia de Hermitte a la
Direccidn de Minas, lo que llevo al casi saliente Presidente Yrigoyen a crear por
decreto la Direccion Nacional de Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF), el 3 de
Junio de 1922, marcando un hito fundamental en la construccién de la industria
petrolera estatal que no dejaria de crecer y de tomar un rol preponderante, llegando
a satisfacer el 12% del consumo energético del pais y reduciendo las importaciones
de combustibles. (Gadano, 2006)

YPF se consolidaria como un actor central de la industria petrolera argentina. El
primero en estar al frentre de YPF fue el Coronel Enrique Mosconi como su Director,
nombrado por Alvear el 19 de Octubre de 1922. Le siguieron afios de controversia
y de gran crecimiento y consolidacion impulsados también por el viento de cola
internacional donde el comercio argentino exterior se duplicd, superando al
promedio mundial, ya que mas inversores venian a apostar al petréleo en un mundo
donde los ferrocarriles y el carbén iban cediendo terreno a los automdéviles y al
petréleo, y donde se avizoraba el nacimiento de una nueva potencia que
reemplazaria a Inglaterra: Estados Unidos.

El tema petrolero compenzo6 a ser usado como bandera de cara a las elecciones,
tendencia que no cambiaria con el paso de los afnos, como asi tampoco el creciente
malestar en los trabajadores, que por entonces, sumado al oleaje de inmigracién
europea, originaron las primeras células de militancia gremial comunista que
pertenecian a la UGOP (Unidén General de Obreros Petroleros) que iniciaron
huelgas y revueltas en la industria, lo que genero gran preocupacion en la direccidon
de YPF. Para el gobierno de Agustin Justo a fines de 1932, la industria se
encontraba diversificada y atendiendo demandas particulares e industriales, en
medio de una década de profundas transformaciones de las instituciones
econdmicas argentinas. En 1933 Estados Unidos abandona el patrén oro, y fracasa
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la Conferencia Monetaria y Econdmica reunida en Londres, y nuestra economia tuvo
que rearmarse para enfrentar nuevos desafios, internos y externos, ya que en el
pasado se habia armado en base al libre flujo de comercio y a las inversiones
internacionales, mientras que ahora el crecimiento de las exportaciones dependeria
de acuerdos bilaterales entre paises, mas que de la competitividad de la produccién
local.

YPF compenzd a financiar al Estado, se establecié un sistema de regalias
asegurando a YPF un rol casi exclusivo en el segmento de exploracién de
produccion, creciendo exponencialmente los surtidores de combustibles motivado
por el incremento en el consumo de naftas, y en 1935, la industria argentina de la
refinacion era capaz de abastecer todo el consumo local, gracias a las inversiones
privadas (la refineria de la Standard, la de Shell y otras pequefias empresas).

A comienzos de la década de 1940 YPF halla importantes descubrimientos en
Mendoza llevando a multiplicar la produccion petrolera hacia 1943 en esa region,
creandose nuevas refinerias, a las ya existentes en Salta y en la region neuquina y
chubutense (Comodoro Rivadavia), mientras regia un gobierno militar liderado por
Roberto Ortiz y Ramon Castillo. (Gadano, 2006)

A nivel mundial, habia estallado la Segunda Guerra y el gobierno de Hitler introdujo
procedimientos revolucionarios en cuanto al abastecimiento y consumo de
combustibles liquidos, y Argentina miraba con admiracion estas proezas, como
también la regulacion del mercado local por parte de Mussolini en Italia. Alemania
era uno de los principales proveedores de materiales y equipos importados por YPF,
circunstancia que facilito los contactos entre funcionarios de la petrolera argentina
y el Gobierno aleman, impregnando a la petrolera estatal de un aire germano,
debido también a la numerosa presencia de técnicos teutones.

La produccién de petréleo continué incrementandose en un 30% entre 1940 y 1943,
siendo el petroleo la mercancia determinante en el curso de la guerra, y ya que
Argentina estaba envuelta en la necesidad de satisfacer la demanda local y su fuerte
dependencia del transporte maritimo controlado por Estados Unidos, se produjo
también una crisis energética significativa que llevé a buscar fuentes de energia
alternativas al petréleo, haciendo que YPF se involucrara en areas en las que antes
no habia participado: energia hidroeléctrica, exploracion de yacimientos de carbon
y distribucién de gas natural. El gas comenz6 a tomar cada vez mayor relevancia
haciendo que se desarrollara este sector, llegando a tener preponderancia en la
matriz energética del pais como se vera mas adelante.

Durante el primer gobierno de Juan Domingo Perén, YPF se encontraba debilitada
y se buscé ayuda de capitales extranjeros para impulsarla. Esto provoco divisiones
dentro del partido peronista debido a contratos celebrados con la Standard Oil. YPF
dej6é de ser una empresa puramente petrolera para convertirse en una empresa
energética con objetivos muchos mas amplios que incluian el desarrollo de otras
fuentes de energia como la hidroelectricidad, el carbon y la distribucion y transporte
de gas natural.

En el mercado petrolero mundial, Estados Unidos comenzaba a perder liderazgo
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frente al rol creciente de Medio Oriente, con Iran, Irak y la peninsula arabiga,
disputandose la produccién mundial. YPF se encontraba descapitalizada, con
instalaciones envejecidas y con serias dificultades para mantener los elevados
niveles de actividad alcanzados en el pasado, situacion que se agravaria con los
despidos masivos decididos por la primera gestion peronista, sin antecedentes en
la historia de la empresa. El encarecimiento simultaneo de los insumos y de los
salarios hizo que el precio de la nafta se disparara hacia el afo 1955, pese a los
intentos del gobierno peronista de subsanarlo, mientras YPF se encontraba
operando sin poder cubrir sus costos. Asi y todo, se logré construir junto con Techint,
gasoductos que unieron Comodoro con Buenos Aires, lo cual marcé un hito en el
desarrollo de la industria dada la necesidad de aliarse con privados para salir de la
asfixiante situacién, dandose paso al primer caso en la historia de participacion
privada a gran escala en la perforacion de pozos en YPF, por medio del acuerdo
con Drilexco. Peron dejo las puertas abiertas a inversores extranjeros, consciente
de que Argentina solo producia el 40% del petréleo que necesitaba, desilusionando
asi a los nacionalistas en el tema. Sin embargo, en pos de asegurar su reeleccion,
en el afno 1949 se procede con la modificacion de la Constitucién Nacional, donde
se destaca el articulo 40 en relacién el petréleo, afirmandose que los yacimientos
de petroleo, gas, carbon, etc., son propiedad imprescriptibles e inalienables de la
Nacion, con la correspondiente participacion en su producto que se convendra con
las provincias. Esto alarmé al sector privado, quien vio con gran preocupacion la
situacion ya que los precios internaciones del crudo se habian disparado y en
Argentina no lograbamos aumentar la produccidén local, haciendo que las
importaciones de petréleo tocaran su récord en 1959, duplicando las importaciones
del ano anterior. Situacion que se hacia imposible por la conversion y falta de
divisas, que llevaron a acuerdos poco favorables para YPF. (Gadano, 2006)

La caida de Perdn en Septiembre de 1955 vino signada por una fuerte inestabilidad
social, cuestionamientos en cuanto a la corrupcion generalizada, que hizo que
tuviera dos golpes de estado, llevando a que se anulara la reforma constitucional
del afio 49 y con ella, el polémico articulo 40 que nacionalizaba las fuentes de
energia. El pais estaba sumergido en problemas econdmicos y politicos de corto
plazo, la inflacion estaba en sus niveles mas altos, e YPF intentaba revitalizar la
organizacion por medio de inversiones. La industria nunca dejé de debatirse entre
la postura de férreo nacionalismo de apertura a capitales extranjeros, sin embargo,
la produccion petrolera argentina se habia triplicado entre 1958 y 1962, creciendo
apenas un 6,7% entre 1962 y 1966, afio en que lllia fuera derrocado por un nuevo
golpe militar.

Durante el Gobierno de Frondizi (1958-1962) se logré el autoabastecimiento del
petréleo, mientras que en el gobierno de Arturo lllia (1963-1966) varios de los trece
contratos petroleros fueron anulados por ser considerados “perjudiciales para la
Nacion”, y asi volvimos al desabastecimiento.

El gobierno de facto de Juan Carlos Ongania modificé la ley 14.773 (promulgada
por Frondizi) y mantuvo el mismo principio de la propiedad estatal del petrdleo,
aunque eliminé el monopolio de YPF y establecia la existencia de contratos con el
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sector privado.

No se registraron cambios significativos en afios sucesivos hasta el Gobierno de
Alfonsin, sin embargo, la produccién siguié aumentando, mientras que las reservas
descendieron.

En el afo 1989 con la Ley de Reforma del Estado sancionada por el peronismo, se
abri6 paso a la desnacionalizacion de los recursos econdmicos energéticos
estratégicos del pais. Luego con la presidencia de Carlos Menem, en el afio 1992
se transfirieron los yacimientos de hidrocarburos del Estado Nacional a las
provincias, y se privatizé a YPF, adquirida por Repsol en ese momento. Repsol YPF
tuvo que importar en varias oportunidades tanto nafta como gas, y esto torné en
insostenible la situacion, lo que motivd que el gobierno de Cristina Fernandez de
Kirchner expropiara la petrolera, adjudicandose el 51% de las acciones en poder de
Repsol para el Estado Nacional, y repartiendo el 49% restante entre las provincias
productoras, declarando de “interés publico y nacional” al autoabastecimiento de
hidrocarburos.

En 1992, Carlos Saul Menem, desnacionalizo el petroleo y transfirio los yacimientos
de hidrocarburos del Estado Nacional a las provincias, privatizando también a YPF,
que fuera comprada por la espafola Repsol. Repsol-YPF sobreexplotd los
yacimientos pero no exploraron nuevos, produciendo una situacion de
desabastecimiento y de caida de reservas, que llevo al Gobierno de Cristina
Fernandez de Kirchner entre 2010-2012 a tener que importar grandes cantidades
de nafta para abastecer a los surtidores. Hubo también faltantes de gas, que
afectaron a las industrias, y finalmente el 16 de Abril de 2012, la Presidente expropia
la petrolera quedandose con el 51% de las acciones para el Estado Nacional, y el
49% restante entre las provincias productoras.

En el ano 2011, se anuncia el descubrimiento de yacimientos no convencionales en
el area de Neuquén conocida como Vaca Muerta, abriendo un panorama promisorio
para la industria en el futuro. En este sentido, a finales del ano 2012, El entonces
CEO de YPF, Miguel Galluccio, en medio de grandes controversias politicas, sella
un acuerdo exclusivo de explotacion con Chevron para el area de Loma de la Lata
Norte y Loma Campana en Neuquén, abriendo asi el camino a otras empresas
multinacionales para invertir en la zona. (Wikipedia, 2018)

Legislacion

La legislacion existente en la industria de hidrocarburos es tan extensa y compleja
que resumirla representa todo un desafio. De hecho, los trabajos relacionados en
torno a tratar de presentarla en un modo simplificado han llevado mucho esfuerzo y
trabajo por parte de especialistas y los compendios resultantes son demasiados
extensos al efecto de este trabajo. Sin embargo, el enfoque sera puesto en los
conceptos y leyes basicas y de mayor alcance en la actualidad a fin de entender su
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incidencia en el desarrollo de la industria.

Los yacimientos de hidrocarburos son bienes inmuebles distintos y separados del
suelo que los contiene. El Estado asume el dominio originario de estos bienes, es
decir que nadie puede explorar y explotar esta propiedad sin consentimiento del
Estado, que otorga a los particulares los permisos para reconocimiento superficial y
de exploracion, concesiones de explotacion y de transporte de los hidrocarburos.
La propiedad es soberana del Estado (dominio eminente) y es también propiedad
del derecho civil (dominio civil). EI Dominio internacional es la obligacién pasiva de
todas las naciones, como toda la relativa a los derechos reales, obligacion de
inercia, de respetar la acciéon de cada pueblo sobre su territorio, no turbarla, ni
imponerle obstaculo alguno.

El Dominio originario, entonces, es potestad del Estado Nacional en su caracter
soberano para conceder permisos, licencias, etc., y como asi también de
extinguirlas si no se cumplen los presupuestos determinados a cambio del pago de
ciertas prestaciones también fijadas por ley (canon, regalias, inversiones minimas,
etc.). A su vez, el dominio efectivo o util es el que recae sobre el sujeto legitimado
por la ley para explorar y explotar una porcion del dominio originario y colocar los
hidrocarburos en la superficie al servicio del hombre, para su evacuacion,
industrializacion o comercializacion.

El articulo 2342 del Cdédigo Civil (ano 1869) establece que las minas son bienes
privados del Estado general o de los estados particulares, no obstante el dominio
de los particulares sobre la superficie. En cuanto a aspectos de jurisdiccion se
entiende como el poder del gobierno para ejercer su autoridad sobre todas las
personas y cosas dentro de su territorio, lo cual aplicado a los recursos naturales
equivale a la facultad de reglar el uso y aprovechamiento de los recursos naturales.
El cédigo de mineria se hace extensivo a lo ambiental minero, y por ende, a los
hidrocarburos.

Hay diversas entidades a nivel Nacional, Provincial y Municipal que ejercen su
jurisdiccion como autoridades en esta materia, por ejemplo a nivel nacional, la
Secretaria de Energia. A nivel provincial, la administrativa y/o judicial conforme a la
Constitucion Nacional art.75, inc.12, 2da parte. Y las municipalidades ejercen
jurisdiccion en materia fiscal y ambiental, segun dicta la Constituciéon Nacional en el
articulo 123: cada provincia dicta su propia Constitucion asegurando su autonomia
municipal. (Zapata, 2013)

El Cédigo de Mineria fue el primero en contemplar a los recursos de hidrocarburos
al incluirlo entre las minas de oro, plata, cobre, piedras preciosas y sustancias fosiles
cuando el entonces presidente Saénz Pena (afio 1913) lo envia al Congreso para
darle cabida a la actividad petrolera estatal y privada, ya que el original Cédigo de
Mineria del afio 1884 no mencionaba a los hidrocarburos, sino solamente a las
minas. A partir de alli, fueron innumerables las diferentes normas complementarias
y modificatorias, que incluyeron las reformas constitucionales de 1949 y de 1994,
art. 124. Siendo las principales leyes la Ley 14.773 (afio 1958 que establece la
nacionalizacion de hidrocarburos y el monopolio estatal de explotacion), Ley 17.319
(afo 1967, donde decia que los hidrocarburos pertenecen al Estado Nacional, YPF
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y Gas del Estado), Ley 26.197 (afio 2007, donde restituye a las provincias los
yacimientos de hidrocarburos hasta ese momento en jurisdiccion de la Nacion), Ley
26.741 (ano 2012, declara de interés publico Nacional el logro de
autoabastecimiento de hidrocarburos, creando un Consejo Federal y expropiando
el 51% de YPF a Repsol-YPF). Luego de esto un Decreto Nacional Numero 1277
en el afio 2012 también, reglamentd la ley de Soberania Hidrocarburifera, creando
una nueva Comisién reguladora y un registro de inversiones). Este ultimo decreto
profundizé la intervencion estatal discrecional, percibiéndose en el mundo inversor
como fuertes sintomas preocupantes para el sector.

Si nos comparamos con Estados Unidos donde el duefio del recurso es el
propietario de la tierra, en nuestro pais, las reservas de hidrocarburos no pertenecen
a la empresa que los explota ni a sus duenos de la tierra, sino al Estado Nacional o
Provincial segun su lugar de yacencia, y en esta linea, los operadores disponen del
recurso en la “cabeza del pozo” al traspasar la valvula de salida del mismo, alli es
donde puede fisicamente ejercer la posesion efectiva, y no antes, siendo esta
posesion automatica segun articulo 6 de la ya mencionada Ley 17.319 y no necesita
declaracién alguna para reconoceérselo, previendo la disponibilidad de hidrocarburos
producidos, habilitando al concesionario a comercializarlo o industrializarlo. (Zapata,
2013)

Resulta evidente que toda esta intrincada trama regulatoria y legal incide
fuertemente en la industria, como por ejemplo pudo observarse en la variacion en
los niveles de produccion de los ultimos diez afos dados los vaivenes politicos y
econdmicos, produciendo una caida moderada en la produccion de petréleo y una
leve suba en la produccion de gas. La principal causa fue el cambio de enfoque
dado por el Gobierno de Mauricio Macri al quitar los incentivos a nivel pais, y el
enfoque en el Gobierno de Cristina Fernandez de Kirchner con el de sustitucion de
importaciones. Sin embargo, el actual Gobierno de Mauricio Macri habia firmado
una resolucién (numero 46) en el aflo 2017 donde establecia que las empresas que
presentaran proyectos de produccion incremental, obtendrian un precio diferencial
y eso motivd a muchas empresas a producir mas de lo planeado, entre ellas
Tecpetrol, que se vio fuertemente afectada por el anuncio en Febrero de 2019
limitando los subsidios solamente hasta el volumen previsto inicialmente, lo que
podria generar una lluvia de juicios contra el Estado.

Si bien la exencién de los ultimos 3 anos de las restricciones a los controles y a los
precios incremento los precios del gas y atrajo inversiones de las empresas
petroleras mas grandes del mundo como ser ExxonMobil, Total S.A., Tecpetrol,
Chevron, etc., queda mucho por hacer para tener un marco regulatorio confiable
para los inversores.

Energias alternativas

En la actualidad las energias renovables funcionan como alternativa de las energias
no renovables, principalmente por razones técnicas y de curva de aprendizaje
productivo. Algunas no emiten gases de efecto invernadero, otras si, y hasta pueden
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llegar a provocar impactos ambientales de magnitud, como la energia hidroeléctrica.
Entre las principales energias alternativas se encuentran, la energia hidroeléctrica,
eolica, fotovoltaica, solar térmica, biomasa y geotérmica.

Muchas de estas energias implican un altisimo costo, ocupacion de grandes
terrenos, e inestabilidad de abastecimiento por condiciones climaticas. Aun asi, en
el pais y en el mundo se estan desarrollando nuevas tecnologias y se esta
procurando darles un rol mas preponderante en la matriz energética de cada pais
ya que el 81,4% de la matriz energética mundial corresponde a combustibles fésiles
(28,6% carbon, 31,3% petroleo, 21,2% gas natural) con una participacion de
energias renovables del 16%, mientras que en Argentina esa proporcién no es muy
diferente ya que la dependencia de los combustibles fésiles es del 86,87% (1,3%
carbon, 53,56% gas natural, 32% petroleo), y de renovables del 10,28%. (Halperin,
Desafios de la Matriz energetica argentina, 2018)

Segun el World Energy Outlook y en base a estudios realizados en el afio 2016,
para el afio 2040 se espera que esta dependencia mundial de los fésiles baje hasta
el 74% (24% gas natural, 27% petroleo, 23% carbdén) y con participacién de
renovables del 20%. Para Argentina se espera que la participacion de las energias
renovables aumente hasta alcanzar un 16%.

En el pais hay una ley de fomentos, la ley 27.191 y también existe obligacion para
los grandes usuarios de pagar un diferencial significativo, como también se
encuentran unos 2000 proyectos en curso para desarrollar las energias renovables,
segun el Ministerio de Energia de la Nacion.

YPF ha anunciado la inauguracion de su parque eolico “Manatiales Behr” en la
provincia de Chubut en la cuenca del golfo San Jorge, primero de los muchos que
en los que piensan invertir, confirmando los esfuerzos realizados en este sentido
por muchas compafiias energéticas.

Segun se desprende de la lectura del libro compilado por José Maria Fanelli,
“Desarrollo sostenible y ambiente en la Argentina” para nuestro pais va a ser un
gran desafio avanzar en el sendero del Desarrollo Sustentable si no se acompana
de crecimiento, y que tener como objetivo de politica de crecimiento el PBI podria
traducirse en el agotamiento del capital natural o en un aumento exagerado de
emisiones, y esto seria incompatible con el crecimiento verde. (Fanelli, 2018)

Para estudiar el vinculo entre emisiones y crecimiento se suele utilizar el concepto
de “desacople”, y segun el concepto del Programa de las Naciones Unidas para el
Medio Ambiente (UNEP por sus siglas en Inglés) esto significa reducir la cantidad
de recursos naturales que se utilizan para generar crecimiento economico. Este
desacople entre emisiones y producto puede manifestarse de diferentes formas y
no todas son equivalentes desde el punto de vista ambiental. Los grados de
desacople pueden ser “fuerte” (sube el PBI y bajan las emisiones), “débil” (el PBI
sube y también lo hacen las emisiones aunque en menor medida), y el menos
deseable: “expansivo negativo” (crece el PBIl y las emisiones crecen todavia mas).
La evidencia indica que entre el afio 2000 y 2014, alrededor del 20% de los paises
con predominio de los europeos mostré una conducta de desacople fuerte, el 50%
desacopla de modo débil (Argentina entre estos casos), y el restante 30% tienen el
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peor escenario de expansivo negativo (los paises petroleros).

Estos indicadores por si solos no dan una idea acabada de cémo se manejan los
paises, sobre todo por las herramientas para medir las emisiones y las posibilidades
que tiene cada pais de reformular su matriz energética.

Argentina no se encuentra entre los paises que producen mayores emisiones, de
hecho incide en un 0,6% en 2013 ocupando el lugar 27 entre 205 paises en
emisiones totales de didxido de carbono, y donde China ocupa el primer lugar con
el 30,5% aunque a nivel histérico acumulado el que lidera es Estados Unidos con
un 29,3% (al 2013 es del 15,4%, y China en el acumulado tiene un 7,6%). (Fanelli,
2018, p. 292)

Nuestro pais, al ser un pais especializado en recursos naturales, deberia generar
mejores condiciones de transparencia para generar y distribuir las rentas fiscales
hacia esta explotacion. Dentro de este contexto, en Argentina las industrias mas
contaminantes son la alimenticia y de bebidas (22% de la produccion industrial),
seguida por sustancias y productos quimicos (16,39%), metalmecanica (14,76%),
metal basica (11,08%), caucho y plastico (6,77%), y la refineria del petréleo (6,27%).
(Fanelli, 2018, p. 57) Como vemos, la industria que nos ocupa no incide tan
fuertemente como se supone en el comun colectivo de la gente, sin embargo, dada
nuestra matriz energética es la responsable del casi el 70% de la generacidn
eléctrica, sin la cual, ninguna de las otras industrias podrian funcionar.

La cuenca neuquina es la principal responsable de nuestro privilegiado
posicionamiento en stock de capital natural no renovable, junto con las cuencas de
San Jorge, Austral y Parana, ya que somos el segundo pais con mayor reserva de
gas no convencional detras de China (Argentina teniendo el 10% del total mundial),
y el cuarto en petréleo no convencional, detras de Rusia, Estados Unidos y Canada
(nuestro pais teniendo el 6% del total mundial). (Fanelli, 2018, p. 200)

Esto nos lleva a analizar |la estrategia argentina en torno a la descarbonizacion
versus el aprovechamiento de los recursos no convencionales y plantea la
inconsistencia oficial al respecto, cosa que ha quedado en evidencia con la renuncia
del ex Secretario de Recursos Hidrocarburiferos (José Luis Sureda) en Abril de 2017
quien planted que con la intencidon del Gobierno actual de acercarnos al mundo y
ser mas verdes, no se deja en claro como se va a incentivar la estrategia del shale,
ya que desarrollar los recursos renovables puede llegar a resultar poco costo-
efectiva arriesgando la enorme y concreta posibilidad de crecer y posicionarnos
como pais gasifero y autoabastecido, e inclusive, exportador.

Todas las fuentes de energia son necesarias y si bien las fuentes de energia
renovables tienen poco o nulo impacto en el medio ambiente, aun no se encuentran
del todo desarrolladas y la transicidon va ser un camino largo vy dificil, con lo cual, no
representa una amenaza por la alta dependencia que aun muestran las mayoria de
los paises en los hidrocarburos, sobre todo, Argentina, que como vimos
anteriormente es casi de un 90%.

Las energias alternativas no pueden garantizar la suficiente provision de energia,
son energias consideradas intermitentes ya que no son confiables a la hora de
planificar consumo y abastecimiento. Hay muchos programas en desarrollo
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actualmente pero aun no alcanzan para revertir la tendencia historica de la
supremacia de los combustibles fosiles que se espera se mantenga en los proximos
50 anos.

Tecnologia

Las tecnologias existentes para la exploracidn de hidrocarburos apuntan a disminuir
la incertidumbre que genera su busqueda desarrollando en forma permanente
nuevas herramientas para ese fin, como también precisa de tecnologias que ayuden
a disminuir los costos de perforacion que representan entre el 50% y el 70% de los
costos de una compafia promedio. (Halperin, Investigador del Instituto Argentino
del Petroleo y del Gas (IAPG), 2019). Se tratan fundamentalmente de fluidos de
perforacion y de estabilidad del pozo, y de todo lo relacionado a este proceso, por
ejemplo, laboratorios aptos para evaluar los fluidos y seleccionar mejores productos,
muchos de ellos, componentes quimicos claves para el principal método utilizado
que es el fracking.

También es importante contar con tecnologia para analizar las rocas y las areas a
perforar, en detalle y con precisiéon absoluta en cuanto a densidad, profundidad, para
evitar pérdidas de dinero, tiempo y posibles derrumbes o impactos no deseados de
la exploracion y busqueda de hidrocarburos.

Hoy existen diversas técnicas de perforacion en tiempo real que permiten hacer un
correcto seguimiento y tomar las decisiones adecuadas en consecuencia. Suelen
combinarse técnicas de conversion, tiempo, profundidad, tomografia y de
procesamiento sismico. Por ejemplo, se utilizan filtros electromagnéticos que
identifican con éxitos areas de emanacion de superficie. Otro ejemplo es el de las
técnicas de geoquimica que se complementan muy bien con las que utilizan
procesamiento de imagenes.

En Argentina ya contamos con la tecnologia de bombeo mutilfasico en el proyecto
“Tapera Este” en el Yacimiento Jaguel de los Machos (Rio Negro), que se utiliza
para el desarrollo de un nuevo reservorio de petroleo y gas con el objetivo de buscar
alternativas a la bateria tradicional.

Nuestro pais cuenta con el acceso necesario a éstas y otras tecnologias gracias a
los convenios que tiene YPF vy las provincias productoras con los diversos
operadores mundiales de alta capacidad y reputacion en la industria, como ser
Total, Shell, ExxonMobil, Tecpetrol, Chevron, etc. Todas multinacionales sin las
cuales el desarrollo de Vaca Muerta, en particular, seria imposible para nuestro pais,
ya que a los recursos convencionales hemos venido explotandolos exitosamente
por mas de un siglo, pero el desafio es justamente desarrollar y explotar los recursos
no convencionales debido a sus caracteristicas particulares donde el fracking es
imprescindible para su extraccion.

En la industria de hidrocarburos hay suficiente informacion para el analisis de big
data, tanta, que las empresas y los gobiernos estan comenzando a incorporarlas de
manera sostenida y creciente de cara al futuro, ya que como muchos expertos
predijeron hace unos anos, la informacion es el commodity del futuro.
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El big data es lo que se conoce como analisis de gran cantidad de datos, mediante
el uso de programas y herramientas que permiten volcar informacion diversa y
obtener analisis puntuales segun las premisas iniciales programadas. Simplifica de
manera importante el trabajar con mucha informacion y variada ya que los
algoritmos y férmulas que usa, pueden adaptarse a las necesidades de quien la
utiliza. El desafio para el uso de esta herramienta es la falta de integracién de las
fuentes de informacién y la carencia de elementos apropiados que permitan
descifrar qué conviene analizar y qué no del impresionante volumen de informacién
disponible en las empresas petroleras y en las agencias gubernamentales afines,
ya que el correcto uso del big data les permitiria contar con un factor disruptivo para
almacenar, cruzar y valorizar sus datos diarios, con menor esfuerzo del que hoy le
dedican, a la vez que podrian detectar patrones ocultos y particularidades antes no
vistas, que podrian ser cruciales para la toma de decisiones.

Por ejemplo una tecnologia complementaria y ya en uso en Rio Negro es aquella
que utiliza sensores y digitalizacion del pozo, produciendo muchisima informacion
que puede utilizarse en tiempo real si se hiciera el uso adecuado de herramientas
de big data y si se contara con profesionales especializados en el tema capaces de
implementar y/ utilizar modelos predictivos para anticipar fallas y realizar
reparaciones o cambios a tiempo.

Para hacer posible todo eso, las organizaciones deben adaptarse mediante cambios
estructurales y de personal, en el corto y mediano plazo, avizorando un futuro donde
el big data tomara cada vez mayor preponderancia. De hecho, ya las universidades
tienen materias y hasta carreras especificas sobre este tema, y todavia faltan
expertos en el area.

Infraestructura

La infraestructura en la provincia de Neuquén en cuanto a la explotacion de
hidrocarburos viene en franco ascenso, aunque insuficiente aun. La etapa en la que
se encuentra es aun de exploracion, avanzando hacia la de desarrollo y para poder
avanzar a la produccién y comercializacion exitosamente es necesario mejorar el
transporte, caminos, las condiciones de inversiones, los incentivos, reglas de juego
claras y desarrollo de clusteres afines.

Existe un proyecto de ferrocarril en Vaca Muerta que es impulsado por la Nacion
para unir Bahia Blanca y Afelo, con el objetivo de unir la region con uno de los
puertos mas importantes del pais, a costos menores y con transporte mas seguro.
Para poder llevarlo a cabo es necesario que las empresas privadas financien este
proyecto, y se espera poder arrancar este afio.

Desde el IAPG (Instituto Argentino del Petrdleo y el Gas) el punto de vista es que
en estos ultimos dos afos los operadores lograron acelerar las curvas de
aprendizaje de perforacidon y terminacion reduciendo asi los costos a precios mas
competitivos. Los gobiernos federal y provincial impulsaron legislacion para reducir
costos laborales y obstaculos a la importacidon haciendo que la mejora en la
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infraestructura cobrara impulso, y procurando que los sindicatos y las comunidades
locales vean las oportunidades del desarrollo del negocio.

Miramos hacia las innovaciones en Estados Unidos en la materia y eso nos obliga
a ser mas competitivos, con lo cual los inversores tienen que buscar continuamente
formas y medios para superar los avances de los paises de América del Norte
(Estados Unidos y Canada).

La calidad de la roca es excepcional ya que tiene todo bueno: ductilidad, presion y
abundancia, pero se necesita seguir trabajando para cerrar la brecha de costos e
inversion en Vaca Muerta para que sea econdmicamente atractiva para los
inversores, sin olvidar de que es una actividad de alto riesgo, ya que de 10
yacimientos identificados, solamente uno suele tener éxito hallando gas y petréleo.
Para poder extraer shale se utiliza la técnica conocida como fracking o hidrofractura
o fractura hidraulica, que es una técnica desarrollada en los afios 40 en Estados
Unidos para mejorar la permeabilidad de los reservorios convencionales, y se aplica
con regularidad en Argentina desde los afios 50. El tema fue hacer funcionar esta
técnica en los hidrocarburos no convencionales y se vio que daba resultado
mediante esta estimulacion hidraulica ya que la roca generadora libera su carga de
petréleo y gas gracias a su efecto. (Halperin, Desafios de la Matriz energetica
argentina, 2018)

Cabe hacer una aclaracion aqui ya que ambos hidrocarburos, convencionales y no
convencionales son exactamente iguales. Lo que cambia es el tipo de reservorio en
el que se encuentran, por lo tanto sus técnicas de extraccion varian.

Los reservorios convencionales pueden requerir del fracking o no. Pero para los no
convencionales es una condicion sine qua non y a una escala mayor aun.

La produccion también varia de uno a otro por la cantidad de pozos necesarios y
por la inyeccién de fluidos, haciendo mayores a las inversiones iniciales. Todo esto
hace que se precise tecnologia de punta en un proceso largo y complejo,
involucrando maquinarias, servicios, herramientas junto con profesionales y
técnicos especializados con una gran variedad de habilidades.

También se van a necesitar mas gasoductos de los ya existentes para poder
trasladar todo ese gas y ese petrdleo extraido. Accenture estima que se van a
precisar 10 veces mas de los que ya tenemos (de 400 kms a 4000 kms).

Las rutas tienen que mejorarse ya que la mayor parte de las rutas de Vaca Muerta
no son pavimentadas, y esto facilitaria el acceso de materiales necesarios para la
actividad, llegada de la fuerza laboral, materiales de construccion, etc.

Se necesitan crear mas escuelas y hospitales, y a pesar de que el crecimiento viene
dandose lentamente, la mayoria de la fuerza trabajadora hace turnos de 7 dias de
trabajo, alternados con 7 dias de descanso y viviendo en trailers. Lo cual lleva a
repensar toda una zona que debe desarrollarse para dar lugar a nuevas ciudades,
ya que el potencial es enorme. Un dato clave es que la poblacion ha aumentado de
2.500 habitantes a mas de 8.000 en lo que va de 2019. (Halperin, Investigador del
Instituto Argentino del Petroleo y del Gas (IAPG), 2019)

La provincia de Neuquén tiene una superficie de casi 95.000 kildbmetros cuadrados,
de los cuales Vaca Muerta representa 30.000 kilbmetros cuadrados, que se hallan
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desarrollados en un 5%, con lo cual se ve claramente todo el camino que falta
recorrer en este sentido. (Accenture Energy, 2014)

Inversion extranjera directa

El Gobierno de Mauricio Macri hizo foco desde el inicio de su mandato en atraer
inversion extranjera al pais, procurando mostrarse mas abierto y seguro, retomando
viejas alianzas estratégicas internacionales como ser con Estados Unidos,
Inglaterra, Canada, México, Chile, Brasil, Japon, Espafia, entre otros, y tomando un
rol activo en grupos como el G20, WTO (World Trade Organization) y OECD
(Organization for Economic Cooperation and Development). En Julio de 2018
Buenos Aires fue sede del G20, contando con la participacion de la Directora del
FMI, Christine Lagarde.

La industria de hidrocarburos, en cuanto a Inversion Extranjera Directa (IED) ha
venido en franco ascenso atrayendo a las empresas mas importantes del mundo de
este sector, como por ejemplo, ExxonMobil que anuncio una inversion de doscientos
millones de ddlares para este afo, y que podria llegar a mas de diez billones de
ddlares en los proximos 30 anos. Shell también cerré un acuerdo con YPF para
invertir 300 millones de ddlares en la region de Vaca Muerta, y a su vez, Chevron
hizo lo propio aportando 500 millones de ddlares también con YPF.

A pesar de que se han lanzado programas de incentivos de la industria como ser el
Plan Belgrano en el Norte del pais, o el Plan Patagonia en el Sur, la deficiente
infraestructura de la zona, los problemas politicos, econdmicos y sociales no
mejoran, manteniendo escepticismo por parte de los inversores, sumado al contexto
internacional de precios bajos del crudo.

Aun asi, a fines del afio pasado, el sector del petréleo y del gas se habia llevado la
mayor participacion en la IED con 22,5 millones de ddélares segun los proyectos
anunciados hasta entonces, registrando un aumento del 85% respecto de 2016, ya
que venia fluctuando desde el cambio de gobierno en 2015, donde habia
aumentado, para luego bajar casi un 50% en 2016, y en 2017 se recupera
significativamente de nuevo, siendo la industria que nos ocupa, la principal
destinataria. En 2018 ha bajado este indicador al punto de hacer perder dos puestos
a Argentina en el ultimo informe del Banco Mundial.

La IED ha sufrido cambios y vaivenes importantes en nuestro pais, similares a las
diferentes crisis que hemos tenido, y también como efecto de condiciones
macroecondmicas mundiales. Sin embargo, en las diversas fuentes consultadas,
llama la atencién cdmo la industria petrolera y gasifera se ha llevado casi siempre
la mayor proporcion de |IED. Esto se explica a nivel historico, sobre todo desde la
década del 90, porque mas del 96% de la extraccion de petrdleo y de gas esta en
manos de empresas de IED, y esto se debe a la desregulacion del sector y a la
venta de paquetes accionarios a través del tiempo.

También se entiende por la cantidad de dinero, tecnologia y experiencia que se
precisan para poder realizar las operaciones de este sector de altisimo riesgo. La
IED en los paises de la region a valores de la CEPAL (Comisiéon Econdmica para
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América Latina) a 2017, fueron de ciento sesenta y un mil millones de ddlares, con
Chile como lider, seguido de Brasil, Colombia, México y Peru, y recién viene nuestro
pais. Esto se debe a que se necesitan politicas activas que generen inversiones
productivas que promuevan empleos fuera del sector publico, dada su naturaleza
estructural de necesidad de inversiones de largo plazo.

Un trabajo realizado por Juan Pablo Calvo Vismara de la Universidad Nacional de
Mar del Plata (Evolucidon de la inversidn extranjera directa en Argentina. Una
comparacion entre la década del ‘90 y el periodo post-crisis. Autor: Juan Pablo Calvo
Vismara. Director: Lic.Jorge Robuschi. Universidad Nacional de Mar del Plata,
Facultad de Ciencias Economicas y Sociales. Mar del Plata, Argentina. 2008) arroja
resultados interesantes en cuanto se observa que la actividad petrolera es una de
las que ha mantenido el porcentaje de inversion en el periodo analizado en
alrededor de un 33%, siendo asi el mas alto de todos los sectores econdmicos.
{Cuadro II-4)

. 1922-2001 2002-2004 Variacién
Sectores Economicos Valor o Valor ok partli:cipacion
promedic ; promedio B.p.}

Actividades extractivas 2730 6% 1040 29% 2
Petroleo 2622 34% 930 35% 4]
Mineria 109 1% 110 4% 3
Industria Manufacturera 1619 21% 1118 42% 20
Alimentos, bebidas ytabaco 522 T% 185 T% (4]
Textil v curtidos 5 0% 11 0% (3]
Papel 79 1% 70 3% 2
Cuimica, caucho v plastico 54T T% 9 8% 1
Cemento v ceramicos 45 1% 23 1% 0
Metales comunes vy elaboracion de metales 91 1% 396 15% 14
Maquinarias y equipos 51 1% -240 -1% -2
Industria automotriz y equipos de ransporie 2749 49% 243 % L}
Infraestructura 1610 21% -150 -6% =27
Electricidad, Gas y Agua 921 12% 109 4% -8
Transporte y Comunicaciones G590 9% -259 -10% -18
Comercio 361 5% 18 1% -
Bancos 751 10% 199 T% -2
Otros ET3 7% AGT 17% 10
Total TB45 100% 2692 100%

Fuente: Direccion Nacional de Cuentas Internacionales

Fuente: Pagina 40 del trabajo “Evolucién de la inversién extranjera directa en Argentina. Una comparacion entre la
década del ‘90 y el periodo post-crisis”. Autor: Juan Pablo Calvo Vismara. Director: Lic.Jorge Robuschi.
Universidad Nacional de Mar del Plata, Facultad de Ciencias Economicas y Sociales. Mar del Plata, Argentina.
2008.
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Inversiones extranjeras por origen de capital
(Coadro II-3) -en millones de dolares-flujo-
2002 2003 2004 2005  Acumulado 2002-2005
Estados Unidos 283 893 1773 3128 6078
Espaiia 32 574 2575 2306 5487
Brasil 1558 179 338 1747 3824
Gran Bretafia 370 543 553 802 2268
Canada 362 455 296 339 1452
Resto 803 1258 2385 2552 6997

Fuente: Comision Economica para Amerca Latina v el Caribe (CEPAL)
Fuente: Pagina 35 del trabajo “Evolucién de la inversién extranjera directa en Argentina. Una comparacion entre la
década del ‘90 y el periodo post-crisis”. Autor: Juan Pablo Calvo Vismara. Director: Lic.Jorge Robuschi.

Universidad Nacional de Mar del Plata, Facultad de Ciencias Econémicas y Sociales. Mar del Plata, Argentina.
2008.

Evolucion de los flujos. renta v stock de IED en Argentina, 1990-2000

-en millones de dolares corrientes-

{Cuadro I-5)
1992-
1900 | 1991 [ 1992 | 1993 |1994 |1995 | 1086 |1997 1908 |1999 |2000 | 2000
Flujos de IED 1553 | 826 |4431 |2793 | 3835 |s609 | 6040 |o162 |7203 | 23030 | 11693 | 75495
R_e@nuersian de
utilidades 857|878 |®o8 |65 |397 |726  |786 |-144 | 1548 | 6606
Apories de capital 474  |628  [1287 [1685 |2011 | 2580 [3179 [4116 [3178 | 191238
Deuda con
matrices y ofras
filiales 371|251 |337 |700 | 1526 | 1161|804 | 1571 |708 | 7479
Cambios de
manos 2730 | 1036 |1063 |2%66 | 3014 |4694 | 2522 | 18336 | 6260 | 42971

a. Privatizaciones
1174 [ 460 | 2344 | 935 136 1113 | 580 g4z 334 4192 |32 10558

h. Fusiones vy

adquisiciones 385 [101  |927 1453 | 2434 |3802 |2186 |14194 | 6228 | 31713
Stock IED 16303 | 18520 | 22428 | 27091 | 33557 | 42013 | 47797 | 71819 | 82850
Renta 1195 | 1724 |[1928 |1967 |1850 |2369 |23B0 |1656 |[2406 | 17479

Fuente: Direccion Nacional de Cuentas Internacionales del Ministerio de Economia de la Republica Argentina

Fuente: Pagina 23 del trabajo “Evolucién de la inversién extranjera directa en Argentina. Una comparacion entre la
década del ‘90 y el periodo post-crisis”. Autor: Juan Pablo Calvo Vismara. Director: Lic.Jorge Robuschi.
Universidad Nacional de Mar del Plata, Facultad de Ciencias Econémicas y Sociales. Mar del Plata, Argentina.
2008.
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Distribucion Sectorial de los Flujos de IED, 1992-2000
{Grafico I-5)

Automaotiz y equipo da

Quimica, caucho y transporte Cu:;rc:a
plastico 40
7% \
Petrdizo
33%
Alrmentos, bebidas y /
tabaco p—
7%
Otos__—~ / \ EEE::ric;dad, Gas y
13% - ?1”3
' 12%
Transporta y \
Comunicacionas \ Banocos
8% 1%

Fuente: Direccion de Cuentas Internacionales del Ministerio de Economia

Fuente: Pagina 22 del trabajo “Evolucién de la inversion extranjera directa en Argentina. Una comparacion entre la década del
‘90 y el periodo post-crisis”. Autor: Juan Pablo Calvo Vismara. Director: Lic.Jorge Robuschi. Universidad Nacional de Mar del
Plata, Facultad de Ciencias Econédmicas y Sociales. Mar del Plata, Argentina. 2008.

También se observa que el origen de la IED ha venido dado principalmente por
Estados Unidos, seguido de Espafia y de Brasil, en ese orden. (Vismara, 2008, p.
40 y 22), tendencia que se mantiene a la fecha.

En cuanto a la evolucion en la ultima década, entre 2016 y 2017 se observa un
incremento exponencial de IED en Argentina alcanzando casi 12 billones de dolares
afines de 2017, segun el 2018 World Investement Report y como puede observarse
en el cuadro de abajo. Esto ha sido posible en parte por las sefiales de apertura al
mundo que ha dado el actual Gobierno con medidas concretas para facilitar y
garantizar la IED, posicionado al pais en el puesto 26 de paises que recibieron IED,
siendo que en el periodo anterior ocupaba el puesto 55.
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Foreign Direct Investment 2015 2016 2017

FDI Inward Flow (milion USD) 11,759 3,260 11,857
FDI Stock (mition usD) 79,773 70,855 76,576
Number of Greenfield Investments*** 51 116 69
FDI Inwards (in % of GFCF) 11.8 7.1 n/a
FDI Stock (in % of GDP) 13.5 16.2 nfa

Source: UNCTAD, 2019

Fuente: 2018 World Investment Report prepared by United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD)
and cited in article “Argentina: Investing in Argentina” Consultado el 6/4/19
https://lwww.lloydsbanktrade.com/en/market-potential/argentina/investment

Panorama de la industria

En general, consultando a diferentes fuentes, la industria de hidrocarburos se
encuentra en la mineria, pero también en la de manufacturas con el negocio del
downstream o abastecimiento, refinamiento de combustibles, con lo cual,
determinar su incidencia en el PBI resulta algo difuso de disgregar. Sin embargo, el
especialista en energia, Daniel Montamat, en su libro “De rehén del corto plazo a
estrategia de desarrollo” (Montamat, 2016) indica que la industria energética agrega
al producto econdmico entre el 5% y el 7%, pero el otro porcentaje restante no
podria generarse sin energia. Esto hace que sea fundamental su tratamiento
prioritario en materia de asuntos privados y publicos, mas aun considerando que el
gas y el petroleo representan casi el 87% del suministro de energia en el pais. A su
vez, el estudio realizado por la consultora Accenture estima que, de alcanzarse el
potencial productivo de Vaca Muerta, su incidencia en el PBI nacional pasaria a ser
de entre un 9% a 10%. (Accenture Energy, 2014)

La expectativa para este ano en la industria energética es que los precios
internacionales continuen en tendencia alcista y recomiendan que hasta que el
mercado disponga de la oferta de recursos no convencionales, se continue
explotando a las reservas convencionales. El petroleo y el gas son considerados los
principales commodities de la industria y son vistos como los principales motores
para la recuperacion que viene ocurriendo desde 2016, acumulando un crecimiento
mayor al 20% en 2017 que permitié que el petroleo pasara a costar de 43 dolares
por barril de crudo WTI, Brent y Dubai a 53 dolares, y el gas, de 3,5 dolares a 4,3
dolares por BTU. El precio del crudo se espera llegue hasta los 70 ddlares por barril
hacia fin de ano. (Stratta, 2018)

Las bases para establecer estas proyecciones se toman teniendo en cuenta que el
recorte en la produccion de crudo que se promovio en 2016 por el acuerdo suscrito
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por los miembros de la OPEP, se va a mantener este afio. Y también se basa en
que Estados Unidos viene produciendo a un ritmo muy acelerado y que hay que
esperar y ver si sera usado para autoabastecimiento y qué incidencia tendra eso en
los mercados internacionales.

El shale, que es el recurso que desde 2015 contribuye con mas del 50% a la oferta
de crudo, y el 60% de la del gas, se estima llegara al 53% y 70% respectivamente
(Accenture Energy, 2014), dando mayor relevancia a su incidencia creciente en la
industria, mientras los paises productores buscan formas de lograr precios mas
estables y equilibrados que permitan resolver los problemas de sus cuentas
nacionales y no ahoguen a las economias de paises importadores. Toda esto
supone analisis de situaciones muy complejas que deben incluir a todos los actores
del sector petrolero, mas aun cuando los grandes paises importadores, como ser
China, son vistos con gran interés por los productores, ya que China esta intentando
reformular su matriz energética e importar petréleo y gas, cada vez en mayor
medida, como ya lo viene haciendo comprandole a Rusia, a Medio Oriente y a Africa.
Vaca Muerta se divide en diferentes bloques de desarrollo que van desde
concesiones de YPF a Chevron, Petrobras, Total, ExxonMobil, Shell, por nombrar
algunas, y estas inversiones siguen extendiéndose hasta el presente de manera
significativa.

En cuanto a las reservas de hidrocarburos, éstas son un indicador clave ya que se
puede asegurar que habra futuro si se pueden reemplazar la cantidad de reservas
que se produjeron en ese periodo, y en Argentina las reservas han venido cayendo
por variados motivos: la intervencion del kirchnerismo primero, la antiguedad de los
yacimientos y los precios bajos a nivel internacional que restan estimulos a la
inversion, hicieron que las reservas de crudo hayan alcanzado en 2016 el nivel mas
bajo desde 1998, con una tasa anual de caida del 2,1% por periodo entre 2007 y
2016, segun el Instituto Argentino General Mosconi.

En cuanto a las reservas de gas, también disminuyeron en 2016, casi un 24% menos
que en 2007, con una tasa de disminucion del 1,4% anual. Estos datos no aplican
a la provincia de Neuquén que vio sus reservas incrementarse entre 2016 y 2018
en un 55%. (Secretaria de Planeamiento Estrategico. Direccion Nacional de
Informacion Energetica., 2018)

Las reservas se ven afectadas por diversos factores y los precios son de gran
incidencia ya que en la medida en que los precios son mas altos, se puede alargar
la vida de los pozos porque se extrae el recurso de manera mucho mas rentable. Y
hoy los precios son bajos: el Brent, caracteristico del Mar del Norte, cerro el 25 de
Abril de 2019 a US$73,16 el barril, cuando supo estar por encima de los US$100
anos atras. (Precio Petroleo Net, 2019) También influyé la falta de inversién en
exploracion, y esto se ha dado en todo el mundo, no solamente en Argentina,
aunque en nuestro pais se haya visto mas afectada por la incertidumbre econdmica
existente.

El Ministerio de Energia expresé que es clave para ellos generar las condiciones
para que la industria se desarrolle, y ven con preocupacion la caida en las reservas,
viendo que el contexto internacional no ha favorecido a ninguno de estos factores
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en nuestro pais, ya que no hemos podido escapar a ese ciclo negativo de inversion
y de actividad.

Aun asi, el sector de Vaca Muerta es visto como la esperanza ya que es la unica
region que muestra cifras positivas en ambos indicadores, reservas e inversion, y
en este sentido, todos los especialistas y analistas del tema estan de acuerdo.

A mediados de Junio de 2018, asumiéo como nuevo Ministro de energia, Javier
Iguacel, quien ratificd el enfoque que venia teniendo su antecesor, Aranguren, e
hizo énfasis en procurar que lo que se pague de energia pese cada vez menos en
los bolsillos de los argentinos, permitiendo también a las pymes crecer. El ministro
ve a Vaca Muerta como una bendicion asi como también ve con buenos ojos las
perspectivas de las energias renovables. Lo cual supone un choque de prioridades
como sera analizado mas adelante en el presente trabajo.

Una de las preocupaciones es la turbulencia cambiaria que se ha visto exacerbada
en los ultimos meses, sumado al hecho de que los precios de la energia estan
atados al ddlar en todo el mundo. Y en este sentido el mercado de las naftas se ve
altamente afectado, con lo cual el Gobierno confia en que las petroleras respeten el
acuerdo de trasladar esas subas a la gente, mientras se aguardan las inversiones
para salir de una situacion angustiante, y esto es algo que no ha venido dandose ya
que los combustibles continian en aumento.

Hasta Junio de 2019 estaran aprobados 19 proyectos para desarrollo de
hidrocarburos no convencionales en Vaca Muerta dentro del programa de incentivos
a los inversores que pase de la etapa de exploracion a la de produccién. Segun el
Gerente general del centro pyme ADENEU de Neuquén, Julian Cervera, consultado
al respecto a mediados de Mayo de 2018, actualmente se esta entrando en etapa
de desarrollo de algunos proyectos, y que para este afio se esperan inversiones por
hasta 7.000 millones de dolares que resultarian en mas de 500 pozos no
convencionales nuevos, solo este afo, aunque también expresé preocupacion
porque la infraestructura disponible esta llegando a su techo, haciendo a las
inversiones mas necesarias que nunca.

Estas apreciaciones entran en disidencia con las provistas por el IAPG (Instituto
Argentino del Petroleo y del Gas), ya que a Mayo de 2018, se perforaron recién 68
pozos en la region, y estos datos vienen dados de sus sistema GEO-PG (Sistema
Geografico de Petrdleo y Gas), donde se puede ver al instante la cantidad vy
localizacion de los pozos en la zona. Lo cual hace que las estimaciones del centro
ADENEU sean demasiado elevadas. Pude constatar este dato de forma presencial
en las oficinas del IAPG, entrevistando a Fernando Halperin el dia 19 de Julio de
2018. A Mayo de 2018, 738 pozos se van perforando en la zona de recursos no
convencionales de Vaca Muerta, con una inversion de 3.000 millones de dolares,
por YPF junto con Dow Chemical, Petrobras, Chevron, entre otros, haciendo que la
produccion en la provincia de Neuquén creciera casi un 3% entre 2011 y 2018.
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Resultados
Situacion politica y reglas de juego

La situacion politica en Argentina es inestable e incierta, sobre todo en un afio de
elecciones como este 2019. La incertidumbre se encuentra dominando el escenario
politico y social, sin embargo el presente Gobierno de Mauricio Macri parece ratificar
el rumbo elegido de atraer inversiones y estar abiertos al mundo.

Puntualmente en el sector de hidrocarburos, con el anuncio del cambio de
perspectiva en la resolucion 46 ya mencionada anteriormente, el clima se ha
tensado entre los inversores y el Gobierno, agravadas por la constante devaluacion
de la moneda y la alta inflacion. Desde los institutos especializados el mensaje es
de expectativa ya que Vaca Muerta ha estado demostrando crecimiento y aporte
concreto y positivo para las cuentas nacionales.

Las medidas inesperadas de aumento de las tarifas de servicios tomadas al inicio
del Gobierno actual incidieron en el descontento general, y no se han visto
suficientes acciones en cuanto al enjuiciamiento y castigo de la corrupcién del
gobierno anterior.

Concretamente en la provincia de Neuquén, el recientemente re-electo Gobernador
Omar Gutiérrez, esta profundamente comprometido con el desarrollo de los
hidrocarburos no convencionales, generando el espacio necesario para atraer
inversores, sin embargo, el clima politico es complicado ya que la inseguridad, la
situacion sanitaria y la justicia lenta y a veces ausente, hacen de la vida de los
neuquinos un desafio permanente. Y a pesar de todo esto, el clima que se vive es
de ilusion con generar riqueza y ver resultados en la region y en el pais. (La Nacion
Mas, 2019)

Las tensiones gremiales no ceden y nunca dejan de ser una amenaza real a la
operacion de las empresas en la zona, y es un tema que muchos inversores
reclaman al Gobierno un mayor control y mejor manejo de este sector.

Actuales inversores y operadores en la zona

En cuanto al sector privado, se encuentran 20 empresas aproximadamente en total,
y unos 2.000 operadores medianos y pequefios, de los cuales lo mas importantes
son los siguientes:

v' Chevron posee inversiones en conjunto con YPF en la zona de Loma
Campana y en EL Trapial, Rincén de los Sauces, Afielo, entre otras, y se
encuentra en fases avanzadas en muchos de sus proyectos debido a su
temprano involucramiento en el area desde el inicio.

v' ExxonMobil transfirié en el afio 2017 el desarrollo de sus areas en la zona a
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su subsidiaria XTO Energy, por su conocimiento estratégico del negocio del

shale en Estados Unidos, y si bien la compaiiia tiene un bajo perfil y mantiene

sus planes de trabajo con cautela, se espera que las inversiones continuen

en las zonas donde ya operan en Bajo del Choique, Pampa de las yeguas y

en Los Toldos, en donde también se encuentran construyendo instalaciones

asociadas a la exploracion.

v' Shell se encuentra evaluando la posibilidad de extender una fase del
desarrollo adicional en Aguada Pichana Este, y mientras tanto continuan
perforando pozos durante este afio y planean seguir haciéndolo en 2019 en
las areas La Escalonada y Rincén de la Ceniza, previendo construir también
una EPF para procesar gas y condensados.

v' TecPetrol en Fortin de Piedra posee 6 equipos de perforacion en

funcionamiento y apunta a incrementarlos en consecuencia con sus planes

de produccion.

Total Austral posee inversiones junto con YPF en Aguada Pichana.

Pluspetrol tiene casi 316.000 acres concesionados en la zona, y tiene

proyectos ambiciosos en cartera en la zona de La Caldera donde acaban de

perforar un pozo que esta siendo testeado, y es solo el comienzo de las
expectativas hacia 2025, que es el periodo maximo de concesion que se
plantearon hasta ahora.

v" Wintershall es el cuarto jugador doméstico del gas, aunque no opera en
ninguno de los importantes yacimientos en los que participa, como ser
Aguada Pichana, San Roque, Carina-Aries o Vega Pleyada. Si opera en las
areas de Aguada Federal y Bandurria Norte donde esta trabajando proyectos
de hidrocarburos no convencionales y a la espera de sefiales concretas de
estabilidad del mercado, rentabilidad y regulaciones e incentivos apropiados
para esta explotacion. En este sentido, se encuentran a la expectativa para
realizar nuevas inversiones en el area. Por lo pronto, a la actualidad y como
puede verificarse en su pagina web, mantienen un 27,3% de interés en
Aguada Pichana Este y un 22,5% de no convencionales en el bloque
neuquino, habiendo perforado mas de 20 pozos de gas no convencional a la
fecha.

El total de torres de perforacion en Vaca Muerta a Mayo de 2018 es de 54, marcando

un récord historico en este sentido, y que es gracias a la curva de aprendizaje

lograda y al mercado laboral creciente en el area. Ademas se estima que en 2030

cerca del 67% de la produccion de hidrocarburos sera no convencional, mientras

que en la actualidad es del 54%, en donde Vaca Muerta representa el 10% de la
produccion argentina, y esta cerca de los 13 millones de gas cubico por dia.

La cantidad de contratistas en la zona de Neuquén en Vaca Muerta pasé de 531 a

569 en el ultimo afio. La principal operadora es YPF con un 49%, seguida de Total,

Pampa Energia, PlusPetrol y otros en menor medida. (Petrotecnia, 2018)

A Julio de 2018 los ultimos acuerdos de inversion de los que se tiene informacién

publica son los que firmaron Pampa Energia, ExxonMobil de Argentina y Total

Austral en la zona de Sierra Chata por 520 millones de ddlares, que incluye un

AN
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permiso de explotacion de 35 afos y un proceso de inversion piloto de 5 afos
iniciales. ExxonMobil participa con 265 millones, Pampa Energia con 237 millones
y Total con 18 millones. Pampa Energia también tiene inversiones en el area de El
Mangrullo con una inversion inicial de 205 millones pero con compromiso de invertir
hasta 2.494 millones en el largo plazo.

En cuanto a los actores del sector publico, se anunciaron obras por 30 millones de
ddlares por parte del gobernador de Neuquén para crear el gasoducto “Tramo Sur”
que unira EL Mangrullo-Aguada La Arena hasta vincularlo con el gasoducto “Tramo
Norte” que ya se encuentra en ejecucion. Estos gasoductos TSG (Transporte de
Gas Natural) transportaran hasta 25 millones de metros cubicos por dia y podran
transportar gas de cinco areas hidrocarburiferas y de otras tres zonas de influencia.
Asimismo hay numerosas asociaciones de empresa privadas y estatales, siendo
aproximadamente 30 proyectos manejados por YPF (7), Chevron (4), PanAmerican
Energy (4), ExxonMobil (3), Total (3), Wintershall Energia (4), y TecPetrol (3), entre
otros. El total de inversiones hasta ahora se calcula en unos dos mil millones de
ddlares por afio en 2016 y en 2017 y se cree que puede llegar a alcanzar los tres
mil doscientos millones de ddlares el afo préximo en total teniendo en cuenta todos
los mix de inversién publicos y privados. (Petrotecnia, 2018)

Actividad de la industria en la region

Las innovaciones tecnologicas y la globalizacion han hecho posibles que los nuevos
hallazgos en la industria energética impacten en los hidrocarburos de manera
considerable, y esto sucede porque hay una permanente evolucion de tecnologias
y de conocimientos compartidos entre los operadores de la industria.

La revolucion vino dada, sin dudas en el caso argentino, por el descubrimiento de
Vaca Muerta y su enorme potencial. A nivel mundial, mas que por nuevos y
constantes hallazgos en si, viene dada por la agenda internacional hacia una
economia mas sustentable y sostenible a nivel ecologico y economico.

Segun la consultora Accenture, la cuenca neuquina de Vaca Muerta puede llegar a
proveer el total de consumo de gas del pais durante 50 afos, o el consumo de
petréleo por unos 46 afos. La IEA (International Energy Agency) en su ultimo
reporte de WEO (World Enegery Outlook) confirma, como lo hace también el IAPG,
que el futuro de los hidrocarburos es aun promisorio, en donde el gas va a ir
ocupando un lugar cada vez mas preponderante, mientras que las energias
renovables iran ganado terreno gradualmente. En este sentido, la demanda de
energia continuara creciendo, y se estima crecera un 40% hacia 2040. (World
Economic Forum, 2019)

En el negocio petrolero se discute “renta” (precios de oportunidad menos costos),
con lo cual poder preveer los mecanismos de apropiacion y distribucion de esa renta
es determinante en el proceso de decision conducente a la inversion. (Montamat,
2016) Por lo tanto, la variabilidad del precio del petroleo incide fuertemente en la
industria, y la actualidad no escapa a esta regla.
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La expectativa es que el precio del crudo siga en tendencia alcista, luego de que
Estados Unidos anunciara su retiro del acuerdo nuclear con Iran y volviera a imponer
sanciones al tercer productor mas grande de la OPEP, con especulaciones en
cuanto al impacto en la produccion, esperandose un recorte significativo.
Nuevamente los precios se encuentran en su nivel mas alto desde 2014, afo en el
que el surgimiento de la industria del shale satur6 el mercado. Sin embargo, la
demanda se ha mantenido sdlida, impulsada por la economia mundial que vino
creciendo a su ritmo mas rapido desde 2008.

La oferta también aumenta en la medida en que la producciéon de shale
norteamericano aumenta y los precios se recuperan, aunque con un limite claro ya
que ese sector de la industria no puede mantener abastecido al mercado.

Hoy por hoy se procura disminuir y hasta eliminar los subsidios a la industria,
manejando la relacion con los gobernadores, cosa que sera muy dificil de lograr
mientras no logremos ser competitivos.

A nivel internacional, los petréleos crudos, entre los afios 2017 a Abril de 2019
cotizaron en alza, oscilando su precio entre 61 y 75 dolares para el barril de WTI,
que cotiza en New York Mercantile Exchange (NYMEX), y entre los 64 y 84 dolares
para el barril de Brent, que cotiza en el mercado londinense Intercontinental
Exchange (ICE). (Precio Petroleo Net, 2019)

Estos precios superiores a 60 dolares sucedieron después de un prolongado
periodo de fluctuaciones que afectdé severamente a los paises exportadores y que
aun no finaliza. En Junio de 2014 fue la ultima vez que el barril de crudo habia
superado por ultima vez los 100 ddlares, cerrando asi una etapa prospera para los
grandes productores. Y en el afo y medio siguiente vino una caida imparable que
llevd el precio a 28usd en enero de 2016. Ese proceso descendente se puede
explicar por la desaceleracion del crecimiento de la demanda china combinada con
el aumento de la produccion en yacimientos no convencionales en Estados Unidos
y la elevada oferta de la Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP).
A la vez, la Republica Islamica de Iran se reincorporaba al mercado petrolero
mundial a raiz de las negociaciones con Estados Unidos y paises de la Unidn
Europea, en un intento por frenar su programa nuclear.

La inestabilidad resulté un enorme problema para las economias nacionales débiles
como las de Venezuela, Libia o Nigeria, y también para la poderosa Arabia Saudita,
lider indiscutido de la OPEP. Asi, el reino arabe intent6 evitar la recesion global
causada por los costos energéticos, que perjudicaba a la demanda del petréleo. Y
actualmente se encuentra en serias dificultades para equilibrar sus cuentas
nacionales, mantener el nivel de vida y solventar gastos ocasionados por su
participacion en conflictos regionales de Medio Oriente.

Ya no es mas el mundo donde el mercado petrolero se disputaba entre los paises
de la OPEP y los mayores consumidores mundiales que fueron por décadas,
Estados Unidos y las potencias de Europa Occidental. A partir del embargo petrolero
arabe en Octubre de 1973 acaecieron profundas transformaciones en el mundo del
oro negro. Se diversificaron las fuentes de aprovisionamiento, se multiplicaron los
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grandes consumidores y el petréleo dejo de ser objeto de negociaciones bilaterales
para convertirse en commodity.

En Febrero de 2016 los precios comenzaron a subir en un proceso lento para las
naciones petroleo-dependientes, a la vez que los mayores exportadores mundiales,
Arabia Saudita y Rusia, se disputaban el podio. Ambos paises encabezan la alianza
que busca controlar la sobreoferta de crudo a nivel mundial. De esa alianza
participan 24 paises productores: los 14 integrantes de la OPEP, Rusia, México,
Kazajistan, Azerbaiyan, Bahréin, Brunei, Malasia, Oman, Sudan y Sudan del Sur,
conformando asi una inédita coalicidon responsable del 64% de la produccion
mundial de petrdleo, segun datos publicados por la BP Statistical Review of World
Energy.

En estos ultimos dos afios se hicieron varios acuerdos para reducir los volumenes
de produccion y algunas entidades financieras como Morgan Stanley y el banco
Goldman Sachs plantean posibles alzas de hasta 80 ddlares para fines de este afio,
mientras que la International Energy Agency (IEA) proyecta incrementos moderados
a largo plazo para el petroleo: 83 ddlares en 2025, 100 dolares en 2035, y 111
dolares en 2040, todas estimaciones realizadas sobre valores de 2016, anteriores a
la alianza ruso-saudita.

Reequilibrar los precios pareciera ser un objetivo dificil de alcanzar ya que la mirada
optimista de la OPEP y de sus nuevos socios no siempre es compartida por medios
de comunicacion especializados y por los organismos internacionales del sector
energético. Los motivos van desde los conflictos geopoliticos hasta las
circunstancias internas del negocio y la dinamica de los mercados bursatiles.
(Stratta, 2018)

A nivel mundial los recursos renovables quieren y necesitan ganar fuerza, y cada
vez mas la vision de que algunas tecnologias de generacion eléctrica clasificadas
como renovables, como la edlica (viento) o la fotovoltaica (radiacion solar) pueden
llegar a reemplazar a los hidrocarburos suena atractivo, sin embargo hay
demasiados obstaculos tecnoldgicos aun que hacen que los hidrocarburos sigan
siendo el sostén de los sistemas energéticos sustentables, como por ejemplo, la
mayor parte del gas que abastece a nuestras casas y del petrdleo proviene de pozos
que han recibido tratamiento de fracking, es decir, pueden ser recursos
convencionales o no.

En definitiva, todas las fuentes de energia son necesarias y estas energias
renovables cuentan con la ventaja de la baja o nula emision de gases de efecto
invernadero, con lo cual llevaria a diversificar la actual matriz energética donde no
tienen un papel significativo, dado que son un complemento, no una alternativa
absoluta al tienen demasiadas limitaciones para proveer de toda la energia que
precisa un tener naturaleza intermitente en la mayoria de los casos, es decir, no se
puede planificar ni garantizar un flujo sostenido o esperable de produccion, y en
muchos casos, el almacenaje es todo un desafio. (Halperin, Desafios de la Matriz
energetica argentina, 2018)

Por lo tanto, que estas energias renovables vayan a cubrir la mayor proporcién de
la matriz energética en nuestro pais, es aun una posibilidad muy lejana.
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El IAPG realiza constantemente estudios y analisis sobre todos estos temas, y en
el cuadro de abajo pueden verse diversos escenarios, desde los mas optimistas
hasta los mas pesimistas segun los actores de que se trate (industria en si, grupos
ecoldgicos, consultoras, etc.):

p

Asociacién de Generadores
de Energia Eléctrica de la

90000 Republica
80,000 Argentina (AGEERA).
+ Asociacion Grandes
70,000 Usuarios de la Energia
Eléctrica de la Republica
60000 4 B
Argentina
50000 4 (AGUEERA) en alianza con
% la Union Industrial
40000 4 Argentina (UIA).
30000 4 * Comité Argentino del )
1 Consejo Mundial de Energla
20000 - - (CACME).
1 = Camara Argentina de
10.000 Energias Renovables
] : ) : (CADER).
ARO BASE BAU | AGEERA  AGUEERA: CACME CADER FEP FVSA UBA * Los Verdes - Fora de
2013 : A Ecologia Politica (FEP).
= Fundacidn Vida Silvestre
\ M Hidroelectrica Nuclear B Termico W Renovable / Argentina (FVSA).
= Grupo Energia y
Escenario tendencial (BAU): 3,9% de crecimiento anual + 70% de factor de carga Ambiente (GEA) de la
Universidad de Buenos
Aires
Fuente: Plataforma Escenarios Energéticos 2035 (UBA).

Fuente: “Presentation - ExxonMobil 17th Jul 2018 - Energy Challenges.pdf’ elaborado por Fernando Halperin
del Instituto Argentino del Petroleo y del Gas. Pagina 40/53. Julio 2018. Buenos Aires, Argentina

Como vemos, todos los escenarios fueron desarrollados por instituciones
prestigiosas de Argentina, y aun asi los hidrocarburos seguiran ocupando un lugar
preponderante. Donde no es asi, como el caso mas extremo estimado por la FEP
(“Los verdes, foro de ecologia politica”, solian ser parte de Greenpeace), las
tecnologias necesarias para que los renovables ocupen ese porcentaje tan alto aun
no estan disponibles, lo cual hace improbable esa estimacion.

Una estimacion realista en este sentido es la que muestra el grafico siguiente donde
se puede ver que el crecimiento de las energias renovables no logra alcanzar un
porcentaje significativo:
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100G bt A
Escenario a 2035

2014 ﬁ 2035

3,2% 0,6% B Renovable S 15,5% W Renovable
B Hidro M Hidro
35,7% B Térmica M Térmica
60,5% Nuclear Nuclear
51,6% 28,5%
31.100 MW de Potencia instalada 72.500 MW de Potencia instalada

» En las proximas dos décadas deben incorporarse al sistema alrededor de
40.000 MW de potencia instalada, de los cuales 11.000 MW seran renovables. i

» Los actuales 18.800 MW de potencia instalada en centrales térmicas, deben -
duplicarse, sumando otros 18.600 MW.

Fuente: Estudio “El desafio del downstream del gas”, 2015 - IAPG

Fuente: “Presentation - ExxonMobil 17th Jul 2018 - Energy Challenges.pdf’ elaborado por Fernando Halperin
del Instituto Argentino del Petrdleo y del Gas. Pagina 41/53. Julio 2018. Buenos Aires, Argentina

Esto es asi porque los hidrocarburos cuentan con la flexibilidad y la eficiencia
necesaria y en continuo desarrollo que han impulsado la mas espectacular mejora
en la calidad de vida humana desde fines del siglo XIX, tanto por la disponibilidad
de energias (Transporte, calefaccion, cocina, industria), como de nuevos materiales
presentes en cualquier aspecto de nuestras vidas cotidianas: combustibles,
plasticos, envases, pinturas, fertilizantes, medicamentos, etc. Y gracias a ellos se
ha podido reemplazar el carb6n y la madera (tala de bosques) para generar energia.
A lo largo de un siglo y medio de sus primeros hallazgos mundiales, se ha logrado
la evolucion constante de motores y generadores que funcionan a base de
hidrocarburos, reduciéndose asi las emisiones de efecto invernadero, achicando la
brecha con las fuentes renovables.

En cuanto a quienes son los principales consumidores de la energia que se produce
en el pais, se puede ver que se provee principalmente al mercado interno. Segun el
ultimo informe de Cadenas de valor del sector energético del Ministerio de Energia
de la Nacion de Agosto de 2016, los hidrocarburos se distribuyen principalmente en
gas distribuido en redes (39%), combustibles liquidos (36%) y en electricidad (19%).
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Y esto se da porque el funcionamiento del sistema productivo argentino responde
principalmente a la dificultad estructural de sustituir a los hidrocarburos por energias
renovables en la matriz energética primaria, y a la infraestructura de generacién
eléctrica existente, altamente dependiente de la energia térmica (72% a valores del
2016).

Como se observa en la figura de abajo extraida de este informe gubernamental, se
observa la cadena completa de valor de los hidrocarburos:

Cadena de valor de Hidrocarburos
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Fuente: elaboracion propia con base en datos del Ministerio de Energia y Mineria.

Fuente: Ministerio de Hacienda y Finanzas Publicas, Presidencia de la Nacion. Informe de
las cadenas de valor. Afio 1, Junio de 2016.

Los datos que de alli se desprenden se complementan con las cifras mas
actualizadas del IAPG donde se ve que el gas no se exportaba practicamente, y que
el petréleo se exportaba cada vez menos en esos periodos analizados. De un 14%
en 2016 a un 8% en 2017.

Esto confirma que el abastecimiento es local principalmente, tanto para petréleo
como para el gas.
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Diagndstico

La inflacion del afio 2019 va a ser mucho mayor de la estimada por el Gobierno, y
el déficit fiscal no deja de crecer. La meta inflacionaria del 32% anual fijada para
2017 fue sobrepasada llevando a los argentinos a mostrar cada vez mas
escepticismo en torno a la politica econémica propuesta inicialmente.

El gasto publico sigue siendo el principal causante de despilfarro estatal, y el
acuerdo con el FMI es un alivio temporal al ahogado sistema publico. Inclusive se
anuncio que el Gobierno también financiaria gasto publico con fondos de la Anses,
lo cual demuestra la falta de capacidad para administrar las cuentas nacionales.

Si a esto le sumamos el populismo econdmico, la devaluacion del peso, que sigue
siendo la moneda con peor rendimiento detras del bolivar venezolano segun la
revista The Economist durante este afio, lleva al mercado bursatil a estar sensible a
todos estos temas. A fines de 2018 se vio una recuperacion en la bolsa impulsada
en gran medida por las empresas petroleras y gasiferas, en medio de un clima
donde se anuncian nuevos aumentos de tarifas y un délar mas controlado. El pais
tiene, sin dudas, un cocktail peligroso para sortear en el futuro cercano. La actividad
industrial se ha visto retraida, y la presion fiscal es, en muchos casos, insostenible.
Para algunos analistas del mercado, Argentina lleva ya casi siete afios de
estanflacion, llevando a que muchas consultoras redujeran la expectativa en torno
al aumento del PBI para el presente afo de un 3,3% a un 1,4%. El panorama se
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presenta complicado teniendo en cuenta el contexto internacional con la incipiente
reversion en los flujos financieros internacionales debido a la suba de tasas de
interés de Estados Unidos, que ha favorecido al dolar y debilitado a las monedas en
todo el mundo.

No ha ayudado tampoco el implemento del impuesto a las rentas financieras, la
imposibilidad de acertar en la inflacion esperada, la menor cosecha por la sequia y
los conflictos politicos por las tarifas y las jubilaciones, y el creciente y constante
endeudamiento externo que a Diciembre de 2018 se ha multiplicado 2,5 veces el
valor de la herencia recibida por el Gobierno anterior. (Guilardes, 2019)
Particularmente, la provincia de Neuquén no escapa a la delicada situacion nacional
con ingresos menores a los presupuestados, y con altos vencimientos de deuda en
2018.

Muchos analistas macroecondmicos coinciden en sefalar que se espera una
recesion mas pronunciada que las que tuvimos en 2014 y en 2016, amplificada por
factores como la sequia, que fuera clave para explicar la caida de los ultimos meses
de 2018 al sentirse efecto negativo del salto cambiario en el resto de los sectores
productivos. En materia fiscal el Gobierno cree estar encaminado aunque el impacto
de la recesion sobre los ingresos y las dificultades para seguir bajando subsidios
son riesgos a seguir de cerca.

En la cumbre del G20 de finanzas, el ministro de hacienda, Nicolas Dujovne,
defendio los objetivos de déficit primario (2,7% del PBI para 2018) y sostuvo que
dado el cambio en el contexto internacional, piensa que es la politica fiscal que
necesita el pais para tener un crecimiento sélido.

El mundo estd cambiando, con precios internacionales inestables, crecimiento de
socios comerciales y condiciones financieras, aumento de tasas de la FED en
Estados Unidos, todo que lleva a presentar un desafio para estabilizar la economia
argentina. La debilidad de los precios de los activos financieros medidos en dolares
impide una reduccion drastica del riesgo pais. Asi, los altos rendimientos en doélares
bloquean el acceso al crédito externo que no sea el que aporte el propio FMI. De
mantenerse esa restriccion, los proximos meses pueden traer mayor devaluacion y
una inflacion superior el 43,7% a fin de afo. (IMF, 2019)

Toda esta combinacion de desequilibrios macroecondémicos, incertidumbre politica
y alta volatilidad en los mercados mundiales, hace que el nivel de riesgo no se
compense con los rendimientos esperados, ya que a pesar de nuestro enorme
potencial, la incertidumbre local tiene mayor peso para los inversores.

En cuanto al escenario de la demanda del sector, el Gobierno actual ha avanzado
en dos frentes importantes en cuanto al manejo de la demanda de energia:
eficiencia energética y normalizacion de los precios de energia.

El primer paso dado en materia de eficiencia energética fue la creacién de la
Secretaria de Ahorro y Eficiencia Energética dependiente del area de planeamiento
energético del Ministerio de Energia y Mineria, con el fin de implementar politicas,
programas e iniciativas a varios sectores de la economia, destacandose el sector
industrial, vehiculos automotores, entre otros.
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En materia de normalizacién de precios la vision del Gobierno fue la de volver a dar
sefiales a la demanda para incentivar el uso racional de la energia, deshaciendo un
ciclo de fuertes subsidios y bajos precios de las energia (Hancevic y otros, 2016).
Al comenzar con esta quita de subsidios a la energia eléctrica y al gas natural por
redes que se habian implementado luego de la crisis de convertibilidad que con el
tiempo devinieron en una crisis sectorial y en un problema fiscal. Estas quitas se
produjeron en medio de un ambiente complejo y hostil en lo econdmico y politico.
Mas alla de estas medidas tomadas por la actual administracion nacional y de
buscar entrar en la carrera de descarbonizacién mundial, aunque seamos magros
contaminadores, lo cierto es que nuestro pais depende casi en su totalidad de
recursos hidrocarburiferos, y el hallazgo de los recursos no convencionales abre un
promisorio futuro para satisfacer a la demanda creciente de energia.

Si miramos la matriz energética Argentina vemos como prevalecen los recursos de
hidrocarburos: petrdleo y gas, tal como detallan a continuacion estudios realizados
por el IAPG en base a la ultima informacion disponible del IEA (Instituto de Energia
Argentino):

imﬁ INSTITUTO ARGENTING
DEL PETROLEO ¥ DEL GAS

| | Argentina
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Fuente: Ministerio de Energia y Mineria 2016
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Fuente: “Presentation - ExxonMobil 17th Jul 2018 - Energy Challenges.pdf’ elaborado por Fernando Halperi
del Instituto Argentino del Petrdleo y del Gas. Pagina 34/53. Julio 2018. Buenos Aires, Argentina

Ahora bien, si observamos la matriz de generacion energética, vemos como la
proporcion de la incidencia de petroleo disminuye y la hidraulica aumenta, esta
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ultima no podria producir energia sin los hidrocarburos, con lo cual su importancia
sigue siendo clave:
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M Nuclear
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Fuente: Agencia Internacional de Energia 2015

Fuente: “Presentation - ExxonMobil 17th Jul 2018 - Energy Challenges.pdf’ elaborado por Fernando Halperin
del Instituto Argentino del Petrdleo y del Gas. Pagina 35/53. Julio 2018. Buenos Aires, Argentina

En cuanto a la prediccién de la demanda de gas, el IAPG considera escenarios
donde habra un aumento y concentracién en la poblacion, que coincide con el
analisis realizado en la bibliografia consultada (Montamat, 2016), (Accenture
Energy, 2014), donde el consumo del gas pasara a ser preponderante en la
demanda a futuro, y de alli, también, se desprende la fundamental importancia
estratégica de Vaca Muerta:
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INSTITUTO ARGENTING
DEL PETROLEQ Y DEL GAS
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Fuente: Estudio “El desafio del downstream del gas”, 2015 - IAPG

Fuente: “Presentation - ExxonMobil 17th Jul 2018 - Energy Challenges.pdf’ elaborado por Fernando Halperin
del Instituto Argentino del Petrdleo y del Gas. Pagina 42/53. Julio 2018. Buenos Aires, Argentina

Recomendaciones

Dado que la industria de hidrocarburos no ha sido nunca ajena a los vaivenes
politicos y econdmicos del pais desde sus inicios a finales del siglo XIX, viéndose
envuelta en los pormenores institucionales de las provincias en que operaba, la
politica ha influido decididamente en esta actividad. Los diferentes gobiernos de
turno han ido dejando su huella en este sentido haciendo que el desarrollo no sea
algo lineal, sino mas bien marcado por ciclos e intereses momentaneos sin un plan
de desarrollo de largo plazo capaz de sostenerse en el tiempo.

Por esta razon y por todo lo expuesto anteriormente es que es fundamental para
Argentina tener un grado de apertura al comercio internacional para poder
desarrollar asi su potencial innovador y productivo, y encaminar el pais hacia el
crecimiento econdmico, ofreciendo reglas de juego confiables y claras. La
competitividad es lo que nos permitira alcanzar la productividad, pero si esto no
viene apuntalado por politicas nacionales acordes, y por un perfil hacia la insercion
internacional, va a ser muy dificil lograr el crecimiento esperado en la regién
analizada, y en el pais.
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Asimismo, dado el rol clave del Estado para incrementar la disponibilidad de capital
a fin de que las empresas puedan internacionalizarse, YPF y oftras
empresas/operadores petroleros argentinos podrian considerar la posibilidad
expandirse al exterior, ya que esta demostrado que hacerlo, influye positivamente
en el desarrollo del pais a través de investigacion y desarrollo, y es el Estado el que
deberia facilitar el acceso al crédito y las demas condiciones necesarias para este
fin. (Finchelstein, 2012)

Si Argentina logra ser mas competitivo, puede ser mas rico y tener mejor calidad de
vida, con lo cual deberia ser un tema de politica publica por su incidencia directa en
la poblacion. Todo eso no sera posible sin reglas claras de juego y garantias para
los inversores, ya que nuestra historia petrolera esta llena de idas y venidas en este
sentido y eso no nos hace un pais confiable para los negocios. De hecho, en Junio
de 2018 el MSCI (Morgan Stanley Capital International) declardé al pais como
mercado emergente, mejorando levemente la categoria que teniamos antes,
habiendo sido la sancion de la ley de mercados de capitales clave para esta
calificacion, ya que este organismo se dedica a analizar y elaborar los indices que
utilizan los grandes fondos de inversion en el mundo. Y ellos saben que la industria
de hidrocarburos no se vera exenta del vaivén politico o econdémico, ya que nunca
ha dejado de estarlo. Mismo con la relacion con el PBIl y por ende, con el rendimiento
del pais.

Mientras la region no pueda asumir un plan estratégico de largo plazo para
desarrollar los recursos no convencionales independientemente de los Gobiernos
de turno, va a ser dificil lograr alcanzar el tan ansiado potencial y gozar de los
multiples beneficios anunciados por las diferentes organizaciones que estudiaron
este tema, sobre todo considerando el proceso de transicién doloroso en el que nos
encontramos, con un Gobierno intentando recuperar el rumbo perdido y caminando
en una cuerda floja de aceptacion popular por las medidas energéticas tomadas
principalmente y que impactaron de lleno en el bolsillo de todos los argentinos.

El panorama se presenta incierto e indefinido, sobre todo en un pais donde los
gobiernos no peronistas no logran terminar sus mandatos en tiempo y forma.
Argentina suele atar su crecimiento a los precios externos de las materias primas, y
las medidas que vienen tomandose para contrarrestar la volatilidad en los precios y
sus efectos internos, ha sido reestructurar el modelo tarifario para el consumo de
gas y electricidad, reducir costos, mejorar la productividad, fomentando al mismo
tiempos la inversion en exploracion y extraccion de hidrocarburos para solventar el
problema de abastecimiento de energia y la salida de divisas, y poder devolverle al
pais su condicién de exportador neto de hidrocarburos.

Hay que tener en cuenta también el ciclo de crecimiento y estancamiento que
tuvieron los paises emergentes y el consecuente impacto en los precios de los
commodities, que puso al sector contra las cuerdas en los ultimos periodos, junto
con una produccion local e insuficiente.
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Vaca Muerta se revela como una oportunidad estratégica para resolver estos
problemas y devolver a Argentina su condicion de exportador, pais autoabastecido
y aportando considerablemente al PBI de manera sostenida, mientras genera
aproximadamente unos 22.000 puestos de trabajo nuevos en las préximas dos
décadas. De hecho, el gas de la cuenca neuquina abastece ya al 40% del pais, lo
cual es un hito significativo y digno de resaltar, que da esperanzas en el futuro.
(Revista Petroquimica, 2019)

Nuestro pais cuenta con recursos naturales y humanos de altisima calidad y
debemos cuidarnos de la fuga de cerebros, y asimilar la corriente migratoria
proveniente principalmente de Venezuela, quienes se estan incorporando al
mercado laboral de manera exponencial, y donde muchos de ellos son
profesionales. El Conicet ha venido quejandose de la magra proporcion que tiene la
ciencia en el presupuesto nacional y como puede llegar a afectar al pais de no
revertirse esta medida y de no escucharse sus reclamos.

La produccion de gas y de petrdleo no convencional han crecido a tasas de dos
digitos en los ultimos afnos, el gas no convencional en un 26,5% en 2017, y el
petréleo no convencional en un 33,3% en el mismo afo (IAPG, 2018), lo que
demuestra que la apuesta a estos recursos es redituable y beneficiosa para el pais
en todo sentido.

Argentina no puede fallar en la meta de estabilizar el rumbo del pais en los
econdmico y social, sino peligra claramente la posibilidad de explotar estos
recursos de manera eficiente, y con ella, todo el enorme potencial de revertir el
descrecimiento que viene sufriendo el pais en casi un siglo de historia. Tener
recursos valiosos no sirve de nada sin un cambio de paradigma orientado
estratégicamente a desarrollar condiciones propicias para la inversion, ya que es la
condicion fundamental para el crecimiento. (La Nacion Mas, 2019)

Comunicar de manera eficiente y transparente las inmensas posibilidades que
ofrece este sector es fundamental para lograr mayor adhesion y menor resistencia
ante el desconocimiento claro de la mayor parte de la poblacion.

Conclusion final

El escenario global de la industria sigue siendo inestable e incierto en cuanto a la
volatilidad del precio del crudo en los ultimos anos, pero para que Argentina logre
insertarse como un jugador trascendental y competitivo es necesario resolver
problemas histéricos de fondo: politicos y econdmicos principalmente.

La industria en la zona que nos ocupa se encuentra en la paradoja donde todos los
actores intervinientes estan de acuerdo en reconocer el potencial y en seguir
trabajando hacia su desarrollo si las condiciones son las adecuadas. La gran
incertidumbre, como nos ensefia la historia parece seguira siendo la politica y la
economia, sustentada en reglas de juego poco claras con instituciones debilitadas
que no coordinan de manera eficiente los recursos ni la motivacién necesaria para
acelerar la actividad econémica. Por lo tanto, para que la industria de hidrocarburos
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se desarrolle lo suficiente como para ser competitiva a nivel internacional, todavia
hay un largo camino por recorrer, pero que sin dudas, ha mostrado progreso de
manera concreta desde el anuncio de su hallazgo.

Esto puede observarse en el hecho de que teniendo en cuenta los datos mas
recientes a Febrero de 2019, el 41% del gas que se produjo en el pais, fue no
convencional (shale y tight), producido en Vaca Muerta, y que el 17% del petroleo
que se produjo fue no convencional (shale). (Halperin, 2019).

Asimismo, el pais ha vuelto a exportar gas, cosa que no sucedia hacia mas de 15
anos, y la razon principal ha sido Vaca Muerta impulsada por los ultimos 3 afos de
Gobierno que hizo los esfuerzos necesarios para atraer mas inversiones en este
sector. Desde Mayo de 2018 que Argentina no necesita importar petroleo, algo que
no pasaba desde 2012. En este sentido, la produccion de gas de Vaca Muerta llega
ya al 40% de la Argentina abasteciendo a la zona centro y sur principalmente,
mientras que el Norte sigue dependiendo del gas boliviano, realidad que puede
revertirse a futuro gracias a la region que nos ocupa. (Revista Petroquimica, 2019)
El ddlar estuvo disparandose de manera considerable y sostenida desde comienzos
de 2019 y se hace necesario bajar el déficit comercial debido a que aun importamos
combustibles aunque empiece a revertirse concretamente esta situacién, se torna
desafiante bajar el déficit cuando se precisan obras de infraestructura para impulsar
la actividad.

La industria esta demostrando ser competitiva a pesar de todos estos desafios, y
esto se refleja en que el pais en 2018, redujo el déficit comercial a $2,360 millones
de dolares. Cabe recordar que pasamos de un superavit comercial energético de
$6,100 millones de ddlares en 2006 a un déficit de $6,900 millones de ddlares en
2013, afos en los que se llegdé a importar energia por casi $50,000 millones de
dolares. (Revista Petroquimica, 2019)

Argentina necesita posicionarse como un pais con una estrategia energética
coherente, desarrollando a la vez los clusteres necesarios para insertarnos en el
mercado internacional y en la cadena de valor global, y lograr captar nuevos
segmentos de consumidores, optimizando la productividad de la cadena de valor
existente en la region.

Las politicas publicas y las reglas de juego deben ser claras para dar la tranquilidad
necesaria a los inversores para invertir en el pais, y para ello también es imperante
resolver s conflictos sociales en la provincia de Neuquén y provincias aledafas, para
poder instaurar un ambiente propicio para atraer la mano de obra que se precisa
para este tipo de actividad. Es decir, todo el “Software o Marco Institucional de la
Economia” (derechos de propiedad, regulaciones, contratos) y el “Hardware o
estructura productiva” (recursos naturales, recursos humanos, capital fisico,
conocimiento) de la actividad economica deberian alinearse para lograr el efecto
macro deseado: crecimiento, estabilidad y distribucion.

De este modo resultaria evidente que el futuro de la competitividad de la industria
de hidrocarburos en Vaca Muerta depende fundamentalmente del rol del Estado, ya
que es clave para conseguir los numeros pronosticados por las diversas consultoras
y empresas, al tener la posibilidad y el deber de ofrecer estabilidad institucional,
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debe formular politicas publicas acordes y resolver los problemas de acceso al
capital para las empresas que deseen internacionalizarse.

La larga historia petrolera nos confirma esta apreciacion al demostrar cémo los
Gobiernos incidieron en la actividad a través de mas de un siglo, y de como también,
al ser una actividad central y critica para el desarrollo del pais, siempre ha
encontrado la manera de seguir creciendo a pesar de todo, tal como esta ocurriendo
en este momento.

La poblacion mundial va en ascenso y con ella, la demanda de energia, y todos los
analistas coinciden en que los recursos fosiles seguiran liderando la produccion de
energia. A su vez, como nuestra historia petrolera nos demuestra que pareciera
imposible asegurar congruencia politica, el Gobierno deberia encauzar sus politicas
energéticas y estratégicas en este sentido.

El potencial de Vaca Muerta es tan grande que puede llegar a generar 22.000
puestos de trabajo en las préximas dos décadas (Accenture Energy, 2014), lo cual
representa ya en la actualidad un desafio por la falta de recursos humanos
especializados en el area, lo que la hace altamente dependiente de la inversion
extranjera, y no solo para la mano de obra, sino también para la infraestructura
necesaria para desarrollar la cadena de valor de la industria y alcanzar su maximo
potencial.

El Estado se vera directamente beneficiado por los altos impuestos que puede llegar
a recaudar si estos recursos no convencionales se desarrollan como es debido, ya
qgue Accenture lo estima en unos $128 billones de doélares en impuestos.

Para poder lograr todas estas estimaciones es fundamental que el Estado Nacional
y las provincias garanticen las condiciones para hacer negocios, y es necesario
contar con la infraestructura necesaria para el completo desarrollo de la region y de
esta industria, ya que se precisan mejoras en el transporte, en los gasoductos,
oleoductos, rutas, instalaciones de clientes y tecnologia. Un dato alentador es el
oleoducto de 88 kilometros de extension que inauguraran YPF y Tecpetrol a
principios de Mayo de 2019 y que unira la Planta de tratamiento de crudo de Loma
Campana con la estacion de bombeo Lago Pellegrini en Rio Negro. (Revista
Petroquimica, 2019)

De las diferentes fuentes consultadas, el IAPG resultdé la mas conservadora y
prudente a la hora de validar datos ya que trabajan directamente en la zona y tienen
contacto permanente con los operadores de cada area. Ellos ven como el area se
esta desarrollando rapidamente y como los programas de incentivo o desincentivo
de los diferentes gobiernos de turno impactan en la industria de manera significativa,
asunto que se sigue con preocupacion ya que desde el punto de vista técnico no se
duda del potencial de la regidon y del pais en estos recursos no convencionales, y
un buen ejemplo de esto es el giro de la resolucién 46 anteriormente mencionada.
Los beneficiados del exitoso desarrollo de estos recursos seran todos los actores
involucrados directamente e indirectamente, es decir, todo el pais, ya que los
duenos de la tierra, las empresas de servicio, las empresas de investigacion, los
proveedores de equipos, las cuadrillas de construccion, los servicios de transporte,
las empresas de investigacion ambiental, los Estados provinciales y Nacional, y las
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comunidades, todos, gozaran de las ventajas de poder explotar de manera
responsable y eficaz estos recursos.

Es necesario cerrar la brecha en los costos y la inversion para que resulte mas
atractiva para los inversores, tema que se discutio en la ultima “Jornada de Shale
en la Argentina”, realizada en Houston y organizada por el IAPG, donde el foco fue
puesto en prepararse para el desarrollo extendido y sostenible ya que los
hidrocarburos seguiran siendo la principal fuente de energia en las proximas
décadas, de modo que asegurarnos el abastecimiento de éstas es fundamental.
ARPEL (Asociacion Regional de Empresas de Petroleo, Gas y Biocombustibles de
América Latina y del Caribe) coincide con estas estimaciones y perspectivas del
IAPG en su trabajo “Oportunidades para el desarrollo del petrdleo y gas no
convencional en América Latina y el Caribe”, (ARPEL, 2016), donde hacen un
analisis detallado de la industria para los paises productores de estos recursos y
llegan a la conclusion excluyente de que el principal desafio de la industria son los
gobiernos y las condiciones econdmicas y sociales de la region para todos los
paises involucrados, entre los cuales, esta Argentina, por supuesto, y donde lidera
los rankings de potencial no convencional de gas y de petroleo.

El Ministerio de Energia y de Produccion de la Nacion apuesta a un crecimiento
anual de entre el 0,3 y el 0,4% a nivel global para Argentina y un acumulado de
entre 4,5% y 4,8% hasta el 2030. También esperan que para fines de 2019 se
produzcan 35 millones de barriles por dia de gas no convencional. (Secretaria de
Planeamiento estrategico, Ministerio de Energia, Presidencia de la Nacion, 2019)
La provincia de Neuquén espera que Vaca Muerta represente una expansion
minima del 2,6% anual y de 41,2% en 12 afios. Para ambas estimaciones se realizo
un estudio llamado “Desarrollo de Vaca Muerta: impacto econémico agregado y
sectorial” (realizado por funcionarios de la Secretaria de Coordinacion de
Planeamiento energético, Leonardo Mastronardi y Juan Pablo Vila Martinez, y por
la Secretaria de Transformacion Productiva, Carlos Romero) que cruzé escenarios
y modelos de simulacion e hipotesis optimistas considerando un crecimiento anual
del PBI de 0,62%, lo que implica un 8,4% acumulado para 2030. De ser asi, Vaca
Muerta por si sola le daria a Neuguén un 5% de expansion econdmica cada afo
hasta casi duplicar su PBI regional en 2030.

A su vez, los ingresos del Gobierno de Neuquén aumentarian en casi un 0,4% cada
afno, y habrian variaciones significativas si el precio internacional del petréleo sube
o baja en alrededor de un 10%. Y en el peor escenario considerado, captaria un
0,7% de impuestos tributarios contra un 11,6% esperado que vendria de este sector
productivo. (Romero, 2018)

También se espera que la tasa de desempleo nacional bajaria en aproximadamente
0,3%, con un aumento en Neuquén del 2,3%, que podria aumentar hasta 6,4% si el
precio del petréleo aumenta un 10%. Estiman también que los puestos directos e
indirectos aumentarian no menos de un 24%, o sea, 63.200 puestos de trabajo, y
hasta inclusive 82.400, o sea un 31,5% segun las diversas variantes utilizadas.

A nivel nacional el impacto seria de 290.300 a 404.000 nuevos trabajadores que se
sumarian a Vaca Muerta, mas los empleos inducidos por el aumento de consumo
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en los hogares que derivaria en 19.000 puestos en Neuquén, y en 115.000 en todo
el pais. (Secretaria de Planeamiento estrategico, Ministerio de Energia, Presidencia
de la Nacion, 2019)

En cuanto al aspecto ambiental, que tanta controversia genera, a pesar de que
Argentina no es un pais contaminante en si mismo, se esta trabajando en esto con
mayor intensidad y promocion desde el Estado y también por compromisos
adquiridos con organismos internacionales. Siempre y cuando administremos con
responsabilidad el monitoreo y el uso del agua en el proceso de extraccion hidraulica
tipico de la explotacion de estos recursos hidrocarburiferos no convencionales,
estaremos en condiciones de satisfacer las necesidades de la poblacion y de la
industria en sus aspectos particulares y sin contaminar el ambiente.

Finalmente, muchos analistas coinciden en afirmar que la industria de hidrocarburos
en Vaca Muerta se encuentra ante la posibilidad concreta de convertirse o en el
éxito que es la zona de Permian en Estados Unidos, o en el fracaso que es Angola.
Son dos ejemplos validos y comparables debido a las condiciones similares y los
prospectos fundamentales que intervienen: libre mercado versus populismo. (La
Nacion Mas, 2019)

Se puede afirmar en base a los evidentes avances anteriormente mencionados, que
la industria de hidrocarburos en Vaca Muerta ya no es una promesa, Sino una
realidad concreta, y que bajo las condiciones consideradas ideales para su
desarrollo, puede llegar a alcanzar el potencial tan esperado y ser competitiva a
nivel nacional e internacional.
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