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Introduccion

El propésito de este trabajo de investigacién® ha sido realizar un aporte a la
comprension de la naturaleza, evolucién y dimensiones interrelacionadas
del problema del sector energético argentino. Un problema del que mucho
se ha dicho de modo fragmentado, o bien poniendo énfasis en solo algunos
de sus impactos y variables en juego, sin que el mismo se haya planteado
explicitamente en toda su complejidad. Esta investigacién no sélo aporta
aspectos de conocimientos previos del caso argentino analizados por el au-
tor desde casi treinta afios, sino que se sustenta en una abundante eviden-
cia empirica volcada en graficos y cuadros a partir de datos dispersos, de
muy distintas fuentes, empalmados y vinculados para que el lector pueda
comprender magnitudes, momentos historicos y cémo el problema fue ad-
quiriendo la importancia que tiene en la actualidad y que tendra para los
préximos afos. Ello por cuanto si bien aparece como una crisis del sector
energético —o mas bien un problema energético-, lo es con caracteristicas
que se inscriben en la fragilidad estructural de la economia argentina, la
que suele manifestarse en graves rupturas macroecondmicas, normativas
yjuridicas. Ello es grave porque la Argentina se ubica en el puesto cuadra-
gésimo noveno en el ranking del indice de desarrollo humano (IDH) pu-
blicado por el Programa de Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD)
—ocupando el altimo puesto de las naciones de mejor IDH-, entre ciento
ochenta y cinco naciones en el mundo. Es decir una posicién envidiable
entre los paises en desarrollo o economias emergentes, pero con problemas
que han sido recurrentes desde hace mas de noventa afios, sino desde su
propia conformacién como Estado-Nacién.

Como se sabe, el acceso a la energia y la accesibilidad de la misma a
precios razonables constituye uno de los objetivos clave para el desarrollo
humano. De hecho los vinculos entre el acceso a la energia y la reduccién
de la pobreza han sido claramente establecidos en diversos documentos
(Kozulj, 2009%; Naciones Unidas, 2011; Kozulj, et. al, 20123).

1 Resultado final de un proyecto de investigacién financiado por la Universidad Nacio-
nal de Rio Negro, PI-UNRN-40B- 260 cuyo titulo es «Analisis integral de las alternati-
vas de abastecimiento de gas natural e incidencia fiscal y en la balanza comercial».

2 Kozulj, 2009, en CEPAL,-PNUD-GTZ «Contribucién de los Servicios Energéticos a los
Objetivos de Desarrollo del Milenio y a la Mitigacién de la Pobreza en América Latina
y el Caribe», Santiago de Chile, Chile, 2009; Naciones Unidas, 2011. «La Sostenibilidad
del Desarrollo a 20 Afios de la Cumbre para la Tierra: Avances, brechas y lineamientos
estratégicos para América Latina y el Caribe». Documento Preparatorio Rio + 20.

3 Corporacién Andina de Fomento, «Energia: una visién sobre los retos y oportunida-
des en américa latina y el caribe», marzo 2013.
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Almismo tiempo, desde hace almenos méas de tres décadas, la cuestion
de cudndo, cdmo y bajo qué circunstancias los subsidios a la energia son
aceptables ha sido discutida bajo muy distintos enfoques y conceptuali-
zaciones. Dado que en la Argentina este tema presenta grandes comple-
jidades derivadas del marco institucional del sector, de la conformacién
de los actores en los distintos eslabones de las cadenas de energia, de los
vinculos y repercusiones macroeconémicas que estos subsidios tienen y
de sus impactos sobre la competitividad de la economia y el crecimiento,
comprender estos nexos es crucial, tanto como lo es comprender el nivel
de demanda a satisfacer y los problemas a ello asociados.

La Argentina presenta en tal sentido uno de los indicadores mas elevados
de consumo de energia atil por habitante en el sector residencial, de mayor
cantidad de automdviles por habitante a nivel regional, a la vez que indicado-
res como la intensidad energética en el sector industrial se ubican en valores
bajos para paises con un grado de industrializacién como la Argentina en el
contexto de los paises de América Latina y el Caribe (Olade, 2011)*

El desarrollo del sector energético argentino ha mostrado también
grandes logros a lo largo de su historia, los que se reflejan en un buen
desempenio en varios de los indicadores de sustentabilidad definidos por
la Cepal, como por ejemplo Autarquia, Robustez, Cobertura eléctrica y
Cobertura de Necesidades Energéticas Basicas (CAF, 2013).

Sin embargo a partir de las crisis de los ochenta y de las reformas
iniciadas en los afos noventa ciertas dindmicas han conducido a la pro-
gresiva pérdida de la autarquia y a una creciente dependencia de los hi-
drocarburos liquidos y gaseosos en el total de la matriz de suministro de
energia, algo que también ha sucedido en la mayor parte de América La-
tina aunque con grandes diferencias en torno a los ntcleos de problemas
que enfrenta este sector vital para toda economia moderna.

Esta situacién junto a una alta dependencia de inversiones privadas
para incrementar la oferta de energia, una demanda creciente de la mis-
ma y una intrincada situacion caracterizada por el contexto de precios
internacionales a partir de 2003 a la fecha —dada la situacién creada res-
pecto alos precios de la energia en el mercado interno tras la devaluacién
de 2002y por las estrategias empresariales adoptadas—, han generado un
complejo cuadro de situacion.

El propésito de este documento es precisamente describir los principa-
les desafios que ha venido enfrentando el sector energético de la Argentina,
comprender los nexos entre las dificultades de dicho sector con aspectos

4 OLADE, «Informe de Estadisticas Energéticas 2011», Quito, Ecuador, 2012.
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productivos, distributivos, fiscales y de politica macroecondmica y las al-
ternativas halladas, no sin antes caracterizar en trazos gruesos las dinimi-
cas histéricas que contribuyen a comprender la complejidad del caso.

En tal sentido el trabajo aborda los siguientes temas:

El desempeno de las cadenas de hidrocarburos y sus nexos con
la cadena eléctrica, cuyo propdsito es mostrar la importancia de
contar con un suministro confiable del gas para poder abastecer
la demanda eléctrica y comprender los impactos sobre los costos
de generacidn eléctrica ocasionados por su escasez.

Un andlisis dela situacion de la produccién de gas natural de origen
nacional y de las reservas de este hidrocarburo, lo que hace a contar
con elementos para analizar si se trata de una cuestion coyuntural
o bien estructural (agotamiento de reservas de gas convencional
de facil extraccién). Esto ultimo por supuesto conlleva simultinea-
mente analizar otras alternativas de suministro de gas, sea de otros
paises fronterizos como Bolivia o via transocednica (GNL) o, tam-
bién, su eventual reemplazo por combustibles liquidos o a través de
un progresivo cambio de la matriz de generacion de electricidad, lo
que obliga a considerar variables como: tiempo, recursos de inver-
sién y niveles de costos superiores a los hoy vigentes.

El comportamiento de las inversiones, de los precios y de los subsi-
dios, lo que requiere interpretar tanto sus vinculos, como sus con-
secuencias macroecondmicas y sobre el propio sector energético.
La evolucién de la incidencia fiscal de los subsidios a la energia, lo
que implica explicar su origen y contextualizar los distintos mo-
mentos histdricos de este problema.

El andlisis especifico del mercado de gas natural, el desempefio de
las demandas sectoriales, las caracteristicas basicas de las reglas de
administracién de la escasez —reglas de despacho de la demanda
prioritaria-y otros aspectos de dicho mercado que ha sido crucial en
el origen y posterior evolucién del tema de los subsidios, importacio-
nes de sustitutos mas costosos, lo que se halla en directo vinculo con
el impacto macroecondémico que el sector energético ha ocasionado
como problema a ser resuelto. Asimismo se estudian los impactos
simulados de los costos del gas segiin distintas opciones de abasteci-
miento del mismo junto a los impactos de estas opciones respecto a
la formacién de costos de energia eléctrica en el mercado mayorista.
El estudio del modelo regulatorio vigente en cuanto al papel de la
comercializacién en un mercado de escasez.
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« El abordaje de los desafios para lograr un desarrollo sostenible
del sector e identificar lineas de politica con una somera antici-
pacién de sus consecuencias.

En lo que sigue se desarrollan estos temas.
En la figura1 se realiza una representacién esquematica del conjunto

de factores interrelacionados que configuran el problema a ser abordado.

Figura 1. Representacion esquematica del problema energético de Argentina
y sus impactos macroeconémicos

&nel

de cambios
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1. Breve caracterizacion del sector
energético argentino

Cuando intentamos ubicar a la Argentina en términos de su consumo
de energia por habitante notamos que se ubica en un nivel cercano a un
10% por encima de la media mundial, ligeramente inferior al de la Chi-
na actual pero en cerca de una cuarta parte del de los Estados Unidos
de América.

Al mismo tiempo es, en América Latina, el segundo pais en cuanto a
este indicador, que se suele medir en toneladas equivalentes de petré-
leo por habitante (TEP/hab.).Esto se halla ilustrado en los grificos 1.1y
1.2 respectivamente.

Grafico1.1. Consumo energético de Argentina en el contexto mundial.

Afio 2014. (Datos en TEP por habitante)
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Fuente: elaboracién propia con datos de: a) consumo de energfa BP, 2015:
Statistical_review_of world_energy 2015_workbook; b) datos de poblacién, World
Urbanization Prospects: The 2011 Revision, File 5: Total Population by Major Area,
Region and Country, 1950-2050 (thousands), POP/DB/WUP/Rev.2011/1/F5, United
Nations, Department of Economic and Social Affairs, Population Division
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Grafico1.2. Consumo energético de Argentina en el contexto de América Latina.
Afio 2014. (Datos en TEP por habitante)
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Fuente: elaboracién propia con datos de: a) consumo de energia BP, 2015 statis-
tical_review_of world_energy 2015_workbook; b) datos de poblacién, World
Urbanization Prospects: The 2011 Revision, File 5: Total Population by Major Area,
Region and Country, 1950-2050 (thousands), POP/DB/WUP/Rev.2011/1/F5, United
Nations, Department of Economic and Social Affairs, Population Division

Como se sabe el consumo de energia de un pais depende tanto del
equipamiento de los hogares como de los individuos y el de los sectores
productivos, en particular por la configuracién del sector industrial. En
sintesis es una proxy de su nivel de vida promedio, de su estructura pro-
ductiva y de consumo.

En cuanto a la oferta de energia primaria en 2013 la misma se ha-
llaba representada por 52% gas natural y 34% petréleo, siendo la parti-
cipacién hidriulica de 4%, la nuclear 2%, la de carb6n mineral 2%, la de
aceites (biocombustibles) 3%y las de biomasa 3%.(grafico 1.3).
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Grafico1.3. Oferta energética segiin fuentes primarias en la Argentina. Afo 2013

Fuente: elaboracion propia con datos de la Secretaria de Energia de la Nacién, Ba-
lances Energéticos 2013 Fecha de publicacion: Noviembre 2014, accedido en marzo
2015 en http://www.energia.gov.ar/contenidos/verpagina.php?idpagina=3366.

Enlo que atafie ala demanda de energia por sectores de consumo, se
tiene una imagen como la presentada en el grifico 1.4, en el que se pue-
de observar que el sector transporte participa con 29%, el residencial
con 28%, mientras que los sectores productivos en su conjunto: agro,
industria, no energético y servicios lo hacen con el 43% restante. Esta
distribucién, a diferencia de lo que generalmente se cree no es muy dis-
tinta a la de los paises desarrollados. Sin embargo esta imagen puede
ser engafosa tanto si la Argentina no logra sostener su nivel de creci-
miento, como si para abastecer esa demanda no cuenta con recursos
para ampliar y mantener la oferta interna.
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Crafico1.4. Demanda de energia segiin grandes sectores
de consumo en la Argentina. Afio 2013
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Fuente: elaboracidn propia con datos de la Secretaria de Energia de la Nacién,
Balances Energéticos 2013 Fecha de publicacién: Noviembre 2014, accedido en
marzo de 2015 en http://www.energia.gov.ar/contenidos/verpagina.
php?idpagina=3366.

Cabe decir también que, a pesar de que es cierto que Argentina nece-
sitarfa diversificar su matriz energética en el largo plazo hacia fuentes
renovables y reducir su dependencia de los combustibles fésiles —camino
que requiere de mayores inversiones y costos—, su dependencia de fuen-
tes primarias no es tan distinta a la de otros muchos paises (grafico 1.5).

En efecto, paises como Alemania, que en cierto modo han liderado
las fuentes de energia renovables distintas a la hidrica y nuclear, atin
dependen en un 82% de combustibles fésiles. En el caso de los Estados
Unidos este indicador es de 86,5% y en el caso de los paises lideres en
produccién petrolera, por caso los de la OPEP, este porcentaje puede
llegar al 100%.

Asi, pese a lo antes afirmado, una de las caracteristicas de la matriz
energética de Argentina lo constituye el elevado grado de dependencia
de los hidrocarburos liquidos y gaseosos, pero sobre todo del gas natural.
Esto ultimo es una ventaja ambiental en tanto es menos emisor de CO2
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que otros combustibles fésiles y es cémodo en todos sus usos. Es también
relativamente barato, pero ello depende de su escasez o abundancia

Como se ha visto actualmente el petréleo representa un 34% de la
oferta de energia de fuentes primarias —un porcentaje no muy distinto
del que corresponde a los paises OECD- mientras que el gas natural consti-
tuye un 52% de dicha oferta, muy por encima de la participacién del 24.5% en el
caso de los paises desarrollados. Sin embargo, en estos @ltimos mds de un
20%reposa en carbon mineral y un 11% en energia nuclear, participacién
que en la Argentina es sélo 2 % de cada una respectivamente (BP, 2013).
Por lo tanto si bien la Argentina no presenta una alta diversificacién de
su matriz energética y tampoco es muy disimil vista en el conjunto de
las naciones, la misma es «limpia» en términos de emisiones de CO2,
aunque extremadamente vulnerable precisamente por presentar una
alta dependencia del gas natural, un recurso no renovable y cuyo poten-
cial agotamiento plantea muy serios desafios. En el punto 2 se estudia
precisamente como se ha desempefado el sector de hidrocarburos y el
proceso por el cual la demanda de gas natural se incrementé a partir del
comportamiento de otras demandas energéticas como por ejemplo las
de electricidad.

Esto es asi, porque el consumo de energia y como este se satisface
depende en buena medida de las tecnologias de consumo y de produc-
cién, pero también de la percepcion de cuales de todas las fuentes son
las mas abundantes en cada nacién, de su menor costo relativo y de su
mayor velocidad de puesta en los mercados.

Esta brevisima caracterizacién tiene como propdésito brindar una
base empirica para debates que se han instalado en la sociedad sin ma-
yores fundamentos y consideraciones. Tiene importancia toda vez que
este sector es clave para el desarrollo y, por sobre todo porque la Argen-
tina ocupa el altimo puesto del privilegiado grupo de naciones con ele-
vado IDH, pero se halla muy por encima del que presentan paises como
Brasil, Colombia, Perti o Venezuela.

Por esta misma razén, comprender los desafios que enfrenta Argen-
tina requiere de este tipo de «objetivacién» del problema para evitar que
los citados debates desborden la realidad.
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Grafico1.5. Renovabilidad de la matriz de energia de Argentina comparada con

otros paises y regiones. Afio 2013
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Fuente: elaboracién propia con datos de consumo de energia BP, 2013:
Statistical_review_of world_energy 2013_workbook.

Por altimo es necesario situar la evolucién de las demandas energé-
ticas satisfechas y de la expansion de la infraestructura de oferta. Esto
se hace en el cuadro 1.1, con el propésito de situar el contexto de veloz
crecimiento de los requerimientos de energia ocurrido en la Argentina

entre 2002y 2012.

Cuadro1.1. Evolucién de la oferta y demanda de productos energéticos

e infraestructura de oferta. Datos 2002-2012
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sactor Cléctrlen 2002 %aa |imncrements [Respects 2002 |
Coberura demanda [GWh) 81334 125804 A4,5% 70 55%
Térmiloos GWH 32642 82495 9, 7% 49853 15356:
Potencia rmixirma | MW) 13695 21945 4,8% 2254] B
Patencia Instalada FFLEL] EFERTS 2,9% a'mq 3%
Lineas AT (200 Kv) Km EL) 13762 3,6% il 42%
Distribucién Troncal Km 12471 17447 3,4% 5026 -HHG
Cuyn 1245 1252 0,1% 7 1%
Commabase a2 15 3,0% ERE | 'l'i‘x.!
Buenas Adres 5476 g 0,3% 152 %
NEA, 1075 1450 3,1% 3 36%|
MOA Eryr 427 3.1% 1 35%:
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Sector Gas Natural 2002 i %a.a Inncrements  |Respecto 2002
Cansumd GN Pramedia anual

MM30 T8 115 4,0%; 3B d-ﬂ-‘i“-
Consuma GN mdximo mensual

KD 106 131 2,1% 2K 29%
‘Consume GN minimea mensual

MM30 59 105 5,9% L1 ?]“}:'_
Transporte Gas Natural 11 148 2,009 27 2%
Produccidn Gas Matural Millones

m3/afio A5ET2 44124 -0,4% -1746 4%
Combustibles Liquidos 2002 2L Ha.a Inncrements  |Respecto 2002
Ventas M Naftas miles de m3 2500 7300 9,7% 4400 152%
wentas GO M1 miles de m3 10000 14500 3,8% 45008 458,
Produccion Petréleo Miles m3 afio 44110 31968 3,75 12142 2R

Fuente: estimaciones propias con datos proporcionados por CAMMESA,
ENARGASy Secretaria de Energia.

En particular interesa remarcar lo siguiente: a) una tasa de creci-
miento de la demanda de generacién térmica del 9,7% a.a. frente a una
media del crecimiento de generacién eléctrica promedio del orden del
4,5% a.a.; b) una demanda de gas natural creciendo al 4% a.a.; ¢) una de-
manda de naftas del orden del 9.7% a.a.y de gas oil del orden de 3,8% a.a.
frente a la declinacién de la oferta de petréleo y gas de origen nacional.

Cabe decir también que este crecimiento de la demanda de energia
fue acompafnado por un incremento del equipamiento de los hogares
tanto en términos de electrodomésticos, como del parque automotriz,
lo que por su parte fue a su vez motor del crecimiento industrial y de la
economia (grafico 1.6).
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Grafico1.6. Produccién acumulada de electrodomésticos
y automoviles entre 2003y 2014.
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Fuente: estimaciones del proyecto con datos del INDEC. Archivos EPI
por tipo de producto (Serie; Estadisticas de Productos Industriales). Ac-
cedido en febrero de 2014 en http://www.indec.gov.ar/nivel4_default.

asp?id_tema_1=3&id_tema_2=6&id_tema_3=18.

Este contexto permite situar entonces el problema dentro de las
principales dimensiones basicas de contorno que explican tanto el creci-
miento de la demanda energética como la rigidez en el marco de opcio-
nes para corregir los desequilibrios del sector energético en términos de
precios, subsidios, tarifas, impacto fiscal y sobre la balanza comercial. En
sintesis la aversién a modificar los vectores impulsores del crecimiento
en todo lo que pudiera afectar la demanda agregada y el desarrollo de su
distribucién en la matriz de insumo producto. Ello, como se vera se infie-
re tanto de los niveles en que se sostuvieron las tarifas finales a usuarios
residenciales, como para el caso de los ajustes en el costo sancionado de
la electricidad en el mercado eléctrico mayorista (MEM).
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2.El desempeiio de las cadenas de petroleo, gasy
electricidad: su importancia para la seguridad
de suministro

La elevada participacion del gas natural en la matriz energética argen-
tina ha sido consecuencia de varios factores cuya secuencia histérica es
importante comprender. Por una parte, hacia la década de los ochenta,
los resultados de la exploracidn realizada en aquel entonces por la em-
presa estatal YPF fueron indicando que las probabilidades de hallar gas
natural eran mas elevadas que las de hallar petréleo (Kozulj et al., 1993).

Asimientras que en 1970 el gas representaba 30% de las reservas com-
probadas de hidrocarburos, en 1980 esta cifra fue de 62% y en 1989 —un
afio antes de las reformas de los noventa— el gas llegé a representar un
68% de dicho total (cuadro 2.1y grifico 2.1).

Por otra parte las reservas se habian duplicado, lo que dio lugar a una
interpretacién errdénea respecto a la dimensién real de las mismas y su
duracién en el tiempo frente a las proyecciones de la demanda.

Cuadro 2.1. Reservas comprobadas de petréleoy gas natural
al 31 de diciembre de cada afio

e Petréleo Gas Total equivalente % Gas natural en el
MMm3 MMMm3 MMm3 total de hidrocarburos
1970 392 71 564 30%
1980 392 641 1033 62%
1989 345 744 1089 68%
2000 473 778 1250 62%
2006 41 446 857 52%
2010 401 359 760 47%
2013 370 328 698 47%

Fuente: IAPG y Secretaria de Energfa. Ultimos datos accedidos en: http://energia3.
mecon.gov.ar/contenidos/verpagina.php?idpagina=3312.

Pero ademas, las reformas del sector energético argentino implica-
ron, como es sabido, no sélo el desglose y privatizacion de los activos de
las empresas energéticas estatales, sino fundamentalmente el traspaso
de las decisiones de inversion en dicho sector, desde el dmbito publico
al privado. Esta afirmacién no debe tomarse en su aspecto ideoldgico,
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pues ciertamente hacia fines de los ochenta el panorama de las empre-
sas estatales y la situacién macroecondmica no parecia sostenible, al
tiempo que en muchos paises la tendencia a privatizar empresas de ser-
vicios publicos para hacer frente a otro enfoque de la funcién del Esta-
do y del destino del gasto piblico comenzaba a instalarse, aunque con
distintos argumentos, motivos y estrategias (OCDE, 1996; Moore, 1992;
Skidmore y Smith, 1989; Chisari, Estache y Romero, 1997)

Grafico 2.1. Evolucidn histérica de las reservas comprobadas de hidrocarburos y
sesgo petréleo o gas de dichas reservas. Periodo 1970-2013
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Fuente: IAPG y Secretarfa de Energfa. Ultimos datos accedidos en: http://energia3.
mecon.gov.ar/contenidos/verpagina.php?idpagina=3312.

El punto no obstante es que a partir de alli la creencia en que las sefia-
les de precios resultarian suficientes para inducir un proceso de inver-
siones de riesgo se tornd en una con pocos fundamentos aunque, a la
fecha, instalada en un debate poco fructifero (Kozulj et al. 2012).

Las consecuencias de tal decision se hicieron visibles asi en un claro
desplazamiento de las inversiones hacia las de menor riesgo (Kozulj,
2005; Kozulj 2011).

Ello significé, por una parte en el sector de hidrocarburos en: 1-
un sesgo preferencial de inversiones en explotaciéon de reservas ya
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descubiertas; 2— en una exploracién insuficiente -y limitada a areas de
bajo riesgo—y 3— en una ampliacién de mercados para la monetizacién
de estas reservas.

Como parte de esta estrategia se tuvieron dos ejes fundamentales:
1) la basqueda de mercados externos y 2) la ampliacién del mercado in-
terno. En este tltimo caso, dicha ampliacién se realizo a través de la
instalacidn de equipos de generacién eléctrica de ciclo combinado, que
sélo pueden consumir gas natural o, en su defecto, gas oil.

Esta modalidad de generacién eléctrica tenia la ventaja de requerir
un menor costo de capital por Kw instalado de potencia, la rapidez de
suinstalacion y, ademas, generar negocios integrados entre el mercado
eléctricoy el de gas natural creando en ambos casos posibilidades de un
rapido retorno de las inversiones con muy bajo riesgo.

Ciertamente esta estrategia, para ser sostenible, requeria de una
creciente incorporacién de nuevas reservas de gas natural. En ambos
casos las decisiones recayeron en el sector privado con escasas posibi-
lidades del Estado de revertir estas decisiones. Si bien desde 2003 en
adelante las cadenas de energia en la Argentina sufrieron de una ma-
yor intervencidn estatal, esta intervencién no logro revertir la elevada
importancia del sector privado en la propiedad de los activos. Esta afir-
macién puede ser solo relativizada —en relacién a la propiedad de los
activos energéticos— por el hecho de que la CNEA activé el Plan Nuclear
y porque YPF fue nacionalizada en 2012.

Como puede ser visto en el grafico 2.2, la tendencia a instalar equi-
pos térmicos no se revirtid totalmente entre 2003 y 2015.

Esto ha sido asi porque el plazo de instalacién de centrales de turbo
gas, turbo diésel y nuevos ciclos combinados es mucho menor al de otras
centrales como grandes hidroeléctricas o las nucleares, pero ademas re-
quieren de un menor costo por Kw instalado. Siendo asi, la lectura es:
«esta ha sido casi la iinica opcidn para atender a una demanda creciente
en el corto plazo, demanda que crecia al 4.5% a.a.* como consecuencia del
desenvolvimiento de la economia en el nuevo escenario mundial».

En el caso argentino, como en la mayor parte de los paises de ALyC, el
supuesto se basaba —hasta 2003 0 2004- en una abundancia de reservas
de gas explotables a bajo costo, lo que hacia rentable extraer el petréleo a
valores de mercado internacional ubicados para el crudo en el orden de
los 19 ugs por barril (promedio 1989-2002, con un minimo de 12,72 ugs/bl

1 La cobertura de la demanda eléctrica era en 2002 de 81334 GWh y en 2012 pasé a
125804 GWh (Fuente: CAMMESA).

EL SECTOR ENERGETICO ARGENTINO | 23



en 1998 y un maximo de 28,50 ugs/bl en el afio 2000) y un valor para el gas
natural que se mantuvo en promedio en 1,21 ugs por MBTU entre 1990-
1998 para el gas importado por los EUA desde Alberta (Canadd) (Datos:
BP, 2013). La actividad exploratoria no fue prioridad de los nuevos agen-
tes mas alld de delimitar las dreas ya explotadas y conocidas.

Grafico 2.2. Evolucién del incremento de la potencia instalada en el sector
de generacién de electricidad 1992-2015- En MW por tipo de centrales
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Fuente: elaboracidn propia con datos suministrados por CAMMESA.

De este modo el gas natural destinado a la generacién de electricidad
se duplicé entre 1990 y 2000, mientras que el mercado del gas para con-
sumo interno se increment6 s6lo en 46% y las exportaciones de gas en el
afio 2003 representaban mas del 20% del mercado total de gas.

Estos antecedentes sirven para poner en contexto el desempefio del
sector energético en el nuevo marco mundial que enfrent6 la Argentina a
partir de 2002-2003 y que es necesario para comprender la naturaleza de
los problemas y conflictos que a la fecha enfrenta dicho sector.
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Por una parte, bajo las reglas de juego impuestas tras la privatizacion,
los actores del sector energético mantuvieron expectativas de poder fijar
sus precios internos en funcién de precios de referencia internacionales
(o costos de oportunidad). Por otra parte -y como se intentara demos-
trar—, estos mayores precios de la energia no hubieran podido incentivar
mayores volimenes de produccion para la exportacion debido a la decli-
nacién de la produccién petrolera.

Como es sabido, estos precios de referencia variaron tras 2002 a raiz
de la reconfiguracién espacial del comercio, la produccién y el consumo
a escala global y como efecto directo del crecimiento asidtico vinculado
al ingreso de China y otros paises a la OMC, lo que a su vez se tradujo en
un impresionante incremento de la poblacién urbana a escala mundial
con todos los efectos esperables sobre la demanda de materias primas,
alimentos y energia (grafico 2.3)% Caben pocas dudas de que mientras
que este contexto fue altamente favorable para la Argentina debido al in-
cremento tanto de la demanda mundial de alimentos, como del fuerte in-
cremento en sus precios, tuvo un impacto inverso en el sector energético.

Es que la Argentina devalué su moneda en 2002 y decreté simulta-
neamente la pesificacién de los precios del gas y el congelamiento en
moneda local de las tarifas de gas y electricidad, mientras que para el
caso del crudo y derivados fue imponiendo una retencién al precio de
exportacion en tanto estos productos continuaron siendo de libre dispo-
nibilidad y, por consiguiente, una retencion a las exportaciones actuaba
como un mecanismo de fijacién de precio techo en el mercado interno.
El objetivo era ciertamente impedir que los actores capturaran rentas ex-
cepcionales sin que ellas se tradujeran en inversiones e incremento de la
oferta. Buena parte de la evidencia empirica al respecto se habia recaba-
do durante la fase de renegociacion de tarifas (UNIREN, 2004).

Es de destacar también que el nuevo escenario mundial tuvo fuertes
impactos sobre el desacople de los precios del gas respecto de los del pe-
tréleo, lo que en parte es otro factor para explicar la orientacién de las
inversiones hacia la extraccidén de crudo mas que de gas natural.

Como es sabido hacia el afio 2004 —cuando el escenario de precios in-
ternacionales se hizo mas sélido y estable- las medidas tomadas por las
autoridades de Argentina marcaron el comienzo de una parcial crisis de
desabastecimiento de gas.

2 Para una descripcién detallada de estos cambios en el escenario mundial véase:
Marco econémico y energético — CAF
www.caf.com/_custom/static/agenda.../caf_agenda_energiati_marco.pdf 24 ago. 2011.
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Es decir, la oferta de este energético se mantuvo rigida frente a una
demanda interna que se iba perfilando como creciente por el impacto
que el nuevo escenario internacional iba teniendo sobre el desempefio
de la economia nacional.

Grafico 2.3. Precios medios del gas natural y del crudo en los mercados
de los paises desarrollados. En ugs por MBTU
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Fuente: elaboracién con datos de: BP, 2013.

Por consiguiente la cuestién de mejorar las sefiales de precios fue
puesta como condicidn para incrementar la oferta.

Ahora bien cuando se examina el comportamiento de la oferta de pe-
tréleoy gas en la Argentina, surge claramente que, en el caso del petréleo,
la declinacién de la producciéon comenzé a manifestarse ya —irreversible-
mente- en 1998, es decir por causas que no tendrian como fundamento
principal una insuficiencia de precios.

En cambio, en el caso del gas natural la cuestién es menos clara en
tanto la declinacién es concomitante con la creciente brecha entre pre-
cios internos y externos que se registra en el grafico 2.5.

No obstante nada de esto puede ser concluyente. En primer lugar,
como se ha visto, los precios del gas en el mercado internacional descen-
dieron junto ala denominada revolucién del shale en los Estados Unidos,
lo que en la practica indujo a un sesgo de inversiones en la extraccién de
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petréleo mas que de gas tanto en la Argentina como a nivel mundial en
aquellos casos donde esta eleccién era y es posible (EIA, 2011)%.

Grafico 2.4. Precios medios del gas natural en boca de pozo en la Argentina
y marcadores de precios internacionales. En délares corrientes por MBTU
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Por otra parte ciertas incertidumbres macroeconémicas, institucio-
nales y juridicas pudieron haber afectado las decisiones de inversion de
los actores, en especial tras la crisis mundial de 2008-2009, pero también
por las particularidades del contexto argentino y la emergencia del es-
cenario donde la Argentina podria ser uno de los principales paises con
potenciales de explotacion de petréleo y gas no convencional. Como sea,
lo cierto es que la declinacién de la oferta de gas frente a una demanda
que la excede ha obligado a la Argentina a importar cada vez mayores
cantidades de gas en forma de gas importado de Bolivia, via GNLy tam-
bién a través de mayores cantidades de diésel oil, fuel oil y gas oil.

3 EIA, 2011, Rethinking rig count as a predictor of natural gas production, accedido
en: www.eia.gov/todayinenergy/detail.cfm?id=13551.

4 Nota explicativa: las lineas punteadas se calculan como diferencia entre el valor me-
dio anual del precio de referencia internacional y el obtenido por los productores en
el mercado interno. Si bien el gas natural no es totalmente transable como lo es el
crudo, la senal de precios opera a través del costo del sustituto cuando la demanda
excede la oferta y se debe suplementar dicha oferta con gas de otro pais o con com-

bustibles liquidos.
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Grafico 2.5. Evolucién de la produccién de petréleo y gas 1911-2014
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Fuente: estimaciones propias con datos del IAPGy de la Secretaria de Energia.
Ultimos datos estimados con datos de TD'S_SescowebUP 03_2015.

De este modo, la cuestién de la eficacia de las sefiales de precios y
su impacto sobre la oferta no es un tema de menor importancia en el
caso de Argentina, debido a que dadas las decisiones adoptadas por las
autoridades de transferir renta a los consumidores como parte de los
objetivos de politica energética y econdémica, ha implicado que el Esta-
do Nacional deba subsidiar todo costo para suplementar la brecha entre
ofertay demanda de energia, lo que es especialmente oneroso en el caso
del sector eléctrico y se origina principalmente con la insuficiencia del
gas natural para satisfacer el conjunto de las demandas de este energé-
tico. Para tener una idea de lo que esto significa por cada délar de incre-
mento en el costo por MWh de la electricidad que se halle por encima
del costo sancionado por el administrador del mercado (CAMMESA), a
los niveles de generacién actuales, los consumidores o el Estado deben
desembolsar 125 millones de délares al afio. Por su parte si el gas natu-
ral se pagaba 2 délares y se debe pagar 6 por millén de BTU, el impacto
minimo en el costo de generacién eléctrica puede ser del orden de los 30
délares por MWH, es decir unos 3770 millones de ddlares anuales que
alguien debe absorber.

Un andlisis de la produccién acumulada de petrdleo y gas frente a las
estimaciones de recursos ultimos ayuda a comprender mejor el tema de
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si la escasez de combustibles ha residido en una insuficiencia de precios
o mas bien proviene de un agotamiento de las reservas en produccion,
reservas que para que hubieran crecido debian o estar descubiertas unos
507 anos antes o bien contar con cuantiosas inversiones en exploracion
que las empresas no hicieron sencillamente porque en el negocio petro-
lero la perforacién de un pozo tiene un valor acotado por el tipo de yaci-
miento, su profundidad, topologia, etc., pero lo que se extrae de él depen-
de de otros factores no manejables por politicas. Es decir si el objetivo es
maximizar ganancias la reinversion de utilidades en el mismo territorio
de donde se extrae dicha ganancia, no esta garantizada pues puede ha-
ber sitios con mejor prospectiva geoldgica y no sélo econdmica o juridica.

Grafico 2.6. Evolucién de la produccion acumulada de gas 1911-2014 y reservas

comprobadas remanentes a 2014 y diferencia respecto a las estimaciones de los
recursos Gltimos
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Fuente: para estimacion de recursos Gltimos [1] Lesta, 1986, La Argentina como pais
petrolero; [2], [3], [4] Masters,1987,1991y 1994, World Resources of Crude Oil, Natural
Bitumen and Shale Oil;[5] Novara,1998, las reservas de gas natural ante los crecientes

requerimientos de los mercados internos y de exportacién [6] y [7] U.S. Geological
Survey World petroleum Assessment 2000-Argentina Assessment Results Summary-
Allocated Resources. Series de produccién acumulada con datos del IAPG y la SE.

Como se puede observar, en varias de las estimaciones realizadas

por diversos autores y organismos atin habria en la Argentina gas con-
vencional no explotado (expresado en la grafica como diferencia entre
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produccién acumulada y reservas remanentes comprobadas respecto a
las estimaciones de recursos tltimos), aunque la magnitud del mismo
es incierta.

Por lo tanto la hipétesis de gas retenido por los productores como
causa de la brecha entre los requerimientos de gas y la oferta de gas
proveniente de yacimientos en la Argentina es atn plausible, pero no se
puede tampoco descartar que también el gas natural haya entrado en
una etapa de declinacién al igual que el petrdleo y resten como recursos,
los no convencionales.

En uno de los casos, la mejora de los precios podria resolver, tal vez, la
cuestion de la creciente necesidad de importar productos sustitutos para
el gas natural destinado a la generacién de electricidad, una de las princi-
pales vulnerabilidades fiscales y macroeconémicas. Esto no seria asi fren-
te a un agotamiento absoluto de reservas econémicamente explotables.

Cuando se analiza el caso para el petréleo los resultados son un tan-
to diferentes aunque también indican para algunos casos la posibilidad
de que existan potenciales sin explotar. Con todo ellos serfan inferiores
alos del gas natural.

Grafico 2.7. Evolucion de la produccién acumulada de petréleo 1911-2014 y reservas

comprobadas remanentes a 2014 y diferencia respecto a las estimaciones de los
recursos tltimos
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Fuente: para estimacion de recursos tltimos [1] Givogriy Novara, 1997, Exploracion
del petréleo en la Argentina: aspectos principales y propuestas de reordenamiento;
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[2]y [5] Masters,1987,1991y 1994, World Resources of Crude Oil, Natural Bitumen
and Shale Qil; [3] Lesta 1986, La Argentina como pais petrolero; [4] Pocovi, 1988,
El petréleo existente en la Argentina; [6] U.S. Geological Survey World petroleum
Assessment 2000-Argentina Assessment Results Summary-Allocated Resources.
IAPGy SE para cifras de produccién histérica acumulada.

Como se ve, el remanente es mucho menor en todos casi todos los
casos y, para estimaciones como la de Masters (1989) y Novara-Gigovri
(1987), las cifras de reservas comprobadas mas la produccién total acu-
mulada ya registrada superan a las estimaciones de recursos Gltimos
realizadas por esos autores, lo que indica que se hallaban subestimadas.

Dado que el conjunto de la informacién disponible respecto a esti-
maciones de dichos recursos tltimos de petrdleo y de gas corresponde a
las realizadas entre 1984 y 2000, nada concluyente puede ser dicho, més
que, en apariencia, el perfil de la Argentina contintia apareciendo con
mayores posibilidades de hallar gas que petréleo, lo que se confirma de
modo mas concluyente con las cifras que la USGS presenta acerca de los
potenciales de shale gas y shale oil parala Argentina, no incluidos en los
datos presentados.

La cuestién planteada no es menor en tanto que no sdlo el autoabas-
tecimiento puede no ser una meta realizable a partir de politicas publi-
cas, sino que el grado de incertidumbre dificulta la toma de decisiones
correctas, como por ejemplo la que concierne a la instalacion de plantas
de regasificacion de gran escala para importar GNL (cuyo costo es in-
ferior al suministro por buques regasificadores), o bien las decisiones
acerca de la conveniencia o no de continuar instalando centrales tér-
micas que requieran gas natural, como asi también la conveniencia de
pensar en la concrecion de un suministro ampliado de gas importado
desde Bolivia u otras decisiones que deberian ser evaluadas en un mar-
co de planificacién energética integral con el fin de asegurar el sumi-
nistro a precios predecibles y, en funcién de ello adecuar las politicas de
precios internos. Al respecto este aspecto se trata mas adelante a fin de
comprender las alternativas existentes para resolver el problema ener-
gético argentino con los menores impactos posibles.

Por otra parte, la creciente dependencia de importaciones de sus-
titutos del gas producido en el pais para generar electricidad se pue-
de ilustrar parcialmente mediante la evolucién registrada entre 2006 y
2012 del consumo de combustibles en centrales de generacién eléctrica
de Servicio Pablico.
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Grafico 2.8. Evolucion del consumo de combustibles para abastecer centrales de
generacion eléctrica para servicio ptblico
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Fuente: elaboracién propia con datos de CAMMESA. Ultimos datos hallados bajo
esta forma de clasificacion en CAMMESA informe anual 2012.

Ahora bien, al margen de la cuestidn referida a la interaccién entre
las cadenas eléctricas y de gas natural, la Argentina presenta también
un estrechamiento creciente entre la produccion de crudo y la demanda
del mismo para su procesamiento en las refinerfas, ademds de un grado
de saturacién de estas tltimas que requieren atender a su ampliacion a
riesgo de que crezcan ambas: las importaciones de crudo y las de deri-
vados. Este hecho merece ser remarcado, pues tanto le reduccién de las
exportaciones de petrdleo, como la importacion de derivados constitu-
ye otro de los aspectos clave que hace al impacto macroecondémico que
deviene de una mayor vulnerabilidad de la balanza de pagos.

Las cifras del grafico 2.9 muestran que la diferencia entre ambos va-
lores: crudo producido y crudo procesado, han reducido el margen de
exportaciones de crudo y que, de continuar la tendencia de crecimiento
de la demanda de derivados en breve sera necesario importar de modo
creciente estos productos para abastecer el mercado interno.
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Grafico 2.9. Evolucién de la produccién de crudo y del crudo procesado
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Fuente: elaboracion propia con datos de la Secretaria de Energfa.

Las consecuencias fiscales y sobre las cuentas externas de tal situa-
cién ya se han manifestado desde 2006, pero se han agravado desde
2011 y podrian ser progresivamente peores sin que sea posiblemente
viable una correccion de estos desequilibrios compatible con un con-
texto de crecimiento, a la vez que este Gltimo también se ve amenazado
de no ser corregidos los mismos®. Aunque la nacionalizacién de YPFyla
nueva Ley de Hidrocarburos a partir de 2012 han creado un dmbito més
favorable para encarar parte de este problema, ciertamente ello sélo
dard resultados en un horizonte que se extiende a 2015-2020, plazo en
el cual se debe disehar una estrategia de transicién.

Como se ve entonces, el mayor desafio para la seguridad de sumi-
nistro energético en la Argentina se deriva de la alta participacion al-
canzada por los hidrocarburos en la matriz energética —en especial gas
natural-, sin un correlato de incremento de niveles de reservas y pro-
duccién de petréleo y de gas, sumado a la incertidumbre respecto a si

5 Esta conclusién se habia anticipado ya en un estudio realizado por el autor, véa-
se Andlisis del impacto tributario que afecta al sector de hidrocarburos liqui-
dos y gaseosos en la Argentina.(Versién Final- CONFIDENCIAL), Proyecto FO/
AGR/07/006,Contrato No2471/2007-PNUD, Buenos Aires 2007.
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una intensificacién de la politica exploratoria y de inversiones pueda
revertir esta situacion a corto, mediano o largo plazo.

Pero este desafio que se refiere a la disponibilidad de recursos de
hidrocarburos explotables bajo condiciones econdmicas, técnicas y am-
bientales, se suman otros de impacto sobre el sector fiscal, por un lado
y, por otro, sobre las cuentas externas. Estos a su vez deben ser puestos
de frente a los pilares que han posibilitado el crecimiento econémico
de Argentina desde 2003 a 2012 y que son: superavit fiscal y externo.
Ambos amenazados desde fines de 2011.

Al respecto hay que mencionar que si bien el mayor volumen de im-
portaciones no corresponde al sector energético, ciertamente el creci-
miento de las importaciones de sustitutos del gas natural producido en
el pais junto a importaciones de derivados de petréleo como el gas oil,
ha conducido a anular el superavit en balanza comercial originado en
exportaciones primarias, lo que permitia afrontar la demanda de divi-
sas del sector industrial, arrastradas a su vez por el crecimiento de la
demanda interna.

Este ntcleo duro del problema es el que también explica los desequi-
librios del mercado cambiario, factor que por su parte incide en la in-
certidumbre respecto a las sefales de precios que se otorgan para los
productores de petrdleo y gas en tanto las preguntas son: ; valores en
délares a qué tasa de cambio?

Parte de este ntcleo de problemas se trata en los siguientes puntos.
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3.Inversiones, politicas de precios y subsidios
e impactos sobre la oferta de hidrocarburos

Como se ha visto, las politicas de precios aplicadas al gas natural y al
petrédleo han significado un desacople respecto a los costos de opor-
tunidad estimados en base a la evolucion de los precios de estos pro-
ductos en el mercado externo. Esta situacion, que es manejable en el
caso de que los actores fueran empresas del Estado con una misién de
abastecer el mercado, es mucho mis complejo en un marco de actores
transnacionales, tanto mds por cuanto adicionalmente ellos manejan
activos con distinto sesgo gas y petréleo y con una gran diversidad de
situaciones en cuanto a productividad promedio por pozo segin area
de operacion.

Esta situacién de desacople de precios internos devino de un comple-
jo cuadro donde la Argentina partia de una reciente devaluacién super-
puesta a un escenario de precios internacionales de la energia en fuerte
alza respecto a la que regia en el contexto previo (Kozulj, R., 2005)".

Los instrumentos utilizados fueron distintos en el caso del petréleo
y del gas natural. Para el petréleo obrd un sistema de retencién a las
exportaciones lo que fijé un tope a la incidencia del alza de los precios
internacionales sobre la formacién de precios de los derivados en el
mercado interno. De hecho los precios de referencia internos para el
caso del petréleo se fueron ajustando desde 2003 a la fecha y, aunque
presentaron un cierto apartamiento respecto a los valores del crudo en
el mercado internacional, ciertamente fueron atractivos para los pro-
ductores en términos de incentivar la produccién. Se debe considerar
que como demostrado en el punto anterior la declinacién en la produc-
cién de crudo comenzd en 1998 cuando los precios eran de 12,3 ddlares
por barril (19 délares en 1997y en el 2000).

Por lo tanto no podria ser atribuible al desacople entre precios in-
ternos y externos, la constante declinacién en la produccién de crudo
que el pais ha registrado desde 1998 a la fecha?. Esto significa que en

1 Kozulj, R. (2005), Crisis de laindustria del gas natural en la Argentina, NU. CEPAL. Di-
visién de Recursos Naturales e Infraestructura, LC/L.2282-P, Santiago de Chile, 2005.

2 Por ejemplo, en el yacimiento Anticlinal Grande-Cerro Dragén, uno de los de mas larga
data en cuanto a historia de explotacién, la produccién pasé de un histdrico proximo a
los 3 millones de metros ctibicos al afio a més de 5 millones. Entre 2001y 2010 incorpor
57 millones de M3 de nuevas reservas. Sin embargo tras mas de 50 afios de explotacién
comenzd a declinar en 2009. Estos datos corresponden a un estudio por yacimiento y
operador con serie de produccién y reservas producido por la Secretaria de Energfa.
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términos de prospectiva es muy dificil que la Argentina logre remontar
esa situacion sino es a través de la explotacién de no convencionales.

En el caso del gas por el contrario, se aplic6 un congelamiento de pre-
cios primero —junto a una pesificacion de los valores-y, tras diversas re-
soluciones se fue liberalizando el mercado. Se debe comprender que des-
de el punto de vista de la politica de precios es necesario distinguir entre
la aplicada a los usuarios residenciales y la aplicada a los consumidores
industriales, al mercado eléctrico mayorista y a los productores. Esto en
tanto si se desea vincular la caida en la oferta de gas con la politica de pre-
cios lo que importaria en forma directa es el precio recibido por dichos
productores frente al nivel de sus costos de extraccion o, para una am-
pliacién de la oferta si ella es fisicamente factible a partir de ciertas tec-
nologias, frente a los costos totales incluyendo reposicién de pozos, etc.

En ambos casos —petrdleo y gas— los estimulos gubernamentales
fueron en la direccidén de remunerar con valores mas cercanos a los cos-
tos de oportunidad las nuevas inversiones que demostraran se trataba
de nuevos recursos descubiertos y no de una mayor remuneracién de
los ya descubiertos.

La légica aplicada hacia 2004 -y que en cierto modo continta-, evi-
taba trasladar al consumidor o al Estado Nacional (via subsidios) el cos-
to de una mayor remuneracién cuyo impacto sobre inversiones y nivel
de resultados era altamente incierto debido a factores de riesgo minero
(probabilidad de hallar nuevas reservas), pero también debido a estrate-
gias empresariales de reinversion de utilidades fuera del pais. Al respecto
vale decir que en concomitancia con el cuadro de situacidn descrito, el
principal productor de petrdleo en la Argentina, Repsol-YPF, habia sufri-
doun cambio en su gestién dada la compra de la mayor parte del paquete
accionario por parte de un actor no petrolero (la empresa constructora
SACyR Vallehermoso S.A., fuertemente endeudada con grupos financie-
ros también accionistas de Repsol, (Iza, 2007). Este hecho indujo a esta
empresa a definir una politica de reinversiones de utilidades fuera de la
regién (Kozulj, R. 2010)%.

Por otra parte, a través de esta politica de precios, se buscaba tam-
bién contribuir a un mayor crecimiento evitando que los mayores cos-
tos energéticos redundaran en una menor demanda agregada, en una
pérdida de competitividad en sectores industriales beneficiados con

3 Kozulj, R. 2010, The Quest for Energy Security in Argentina en: IISD, Trade
Knowledge Network Series on Trade and Energy Security — Policy Report 2,accessi-
ble https://www.iisd.org.
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un bajo costo de insumos energéticos (ej. Petroquimica) y en una ma-
yor remisién de utilidades fuera del pais, conducta que caracterizé a
los agentes operadores. Esta politica fue sustentable como transiciéon
entre 2003 y 2006, pero, a partir de alli mostré insuficiencia, especial-
mente desde 2008 en adelante. Sin embargo de 2008-2009 en adelante
también se producen varios hechos que complicaron el problema. Por
una parte a nivel mundial hacia 2007 deja de ser tan beneficioso para
los paises desarrollados el arrastre del crecimiento mundial por parte
de China. Por otra la pérdida de dinamismo de las importaciones de
China y la propia crisis financiera mundial condujeron a las autorida-
des a aplicar fuertes medidas anti-recesivas a través de la expansion del
gasto publico y de la inversion publica. A esto se suma que desde 2008
en adelante los precios del gas sufren una caida a raiz de la ya citada
revolucion del shale en los Estados Unidos.

En este contexto es razonable pensar que las politicas de precios de
la energia implementadas por el gobierno buscaron no impactar en el
crecimiento en momentos en que otros factores amenazaban con ha-
cerlo (Rozenwurcel, 2008). Sin juzgar la racionalidad de tal decision po-
litica, lo cierto es que ella tuvo consecuencias a la fecha.

Grafico 3.1. Brecha de precios medios en la Argentina respecto a los valores interna-
cionales: gas natural y petréleo crudo
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Fuente: elaboracién propia con datos de la CEPALy de BP.
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Grafico 3.2. Precios ex-refineria Argentina e internacionales
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Fuente: elaboracién propia con datos de la CEPALy de BP.

Por otra parte vale remarcar nuevamente que a partir de 2009 las
brechas entre el precio del gas y del petréleo en la Argentina respecto
a los valores internacionales se modificaron para uno y otro producto
de forma diferencial. En el caso del gas, como ya mencionado, la ma-
yor oferta de shale gas en los EUA, logré desacoplar los valores Henry
Hub del valor del WTI —-ambos marcadores de referencia-y por lo tanto
también redujo la brecha entre los precios locales del gas percibidos por
los operadores en la Argentina y en el resto del mundo. En el caso del
petréleo el alza del precio tras la crisis de 2009 volvié a profundizar la
brecha de precios internos y externos hasta 2014, no asi tras la caida de
los precios internacionales del crudo a fines de ese afio y durante lo que
va de 2015.

Por su parte la politica de impuestos aplicada a los combustibles li-
quidos como las naftas y el gas oil, fue mds de acuerdo con el crecimien-
to de los precios internacionales después de 2009, restando parte de la
renta transferida a los consumidores de esos derivados de petréleo.

Los resultados en términos de inversiones privadas en el sector del
upstream petrolero —el Gnico que no podia ser subsanado mediante
modalidades de inversion estatal o mecanismos como los fideicomisos
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que permitieron ampliar la oferta de generacién y el transporte de gas
y electricidad- fueron asi magros.

Los productores o bien comprometieron inversiones de baja magni-
tud (Ej. 2006 a 2008), o, cuando frente a los estimulos de los programas
que remuneraban a valores internacionales (Gas plus y Petréleo plus)
comprometieron mayores inversiones (2009-2010), no las realizaron.

Grafico 3.3. Inversiones en el Upstream del sector de hidrocarburos: comprometi-
das en los planes anuales y ejecutadas. Periodo 2005-2010. Valores en millones de
délares corrientes

Tl 1 1800
e
&000 12000%
e

000 1no_:n
E 4000 m':h‘l
H It g e adnoan (wpsTeam)
a B St A il
2 §  weones sezacstomommstn

por=i] | w00
§ o

000 lﬂﬂﬂ

1000 |

p B v | o
005 2008 T o8 e =g

Fuente: elaborado con datos de la SE.

Si se vinculan los montos de inversiones con los pozos totales per-
forados se observa que desde 2009 los valores medios disminuyeron de
modo abrupto, lo que fue coincidente con la disminucién del niimero de
pozos exploratorios realizados, cuya proporcion sobre el total presentd
ademds una tendencia declinante de largo plazo desde las reformas y
que sélo logro ser parcialmente revertida hasta 2008 (graficos 3.4y 3.5).
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Grafico 3.4. Inversiones en el Upstream del sector de hidrocarburos, pozos totales
perforados y costo por pozo
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Grafico 3.5. Pozos totales perforados segiin tipo y relacién
exploracién/pozos totales
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40| ELSECTOR ENERGETICO ARGENTINO



La baja actividad exploratoria puede haber sido causa del escaso in-
cremento de reservas, pero si se tiene en cuenta lo dicho respecto al
riesgo minero y la incertidumbre respecto a la frontera de descubri-
mientos posibles resta despejar ain muchas incdégnitas respecto al gra-
do en que mayores precios hubieran podido y pueden revertir el pano-
rama de abastecimiento de gas y petrdleo.

Los dos siguientes grificos muestran respectivamente las variacio-
nes anuales de la produccién de petréleo y gas vis a vis las variaciones
de los apartamientos de precios recibidos respecto a los de referencia
en el mercado internacional.

Grafico 3.6. Variacion de la produccién de petréleo y brecha entre precios percibi-
dosy «costos de oportunidad». En Miles m? afo y ddlares corrientes por barril
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Fuente: Datos empalmados Secretaria de Energfa y estimaciones propias con datos
de la CEPAL*

Del andlisis de los datos del grafico 3.6 se tienen los siguientes he-
chos a remarcar: 1- el descenso de la produccién se verifica a partir de

4 Notaexplicativa: en el eje de la izquierda se cuantifican las variaciones anuales en el
volumen de produccién de petréleo. En el eje de la derecha, la diferencia estimada
entre los precios internacionales del petréleo en délares por barril y los precios per-
cibidos en esa unidad por los productores en la Argentina.
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1998 en plena vigencia de los marcos normativos que se fijaron tras las
privatizaciones y bajo la estabilidad juridica previa a la ruptura de la
convertibilidad, es decir con precios internos alineados con los inter-
nacionales; 2- el esquema de retenciones no parece asi, como se dijo,
el causante principal de la disminucién de la produccién de petréleo;
3- dicha produccién se incrementa a pesar del apartamiento del cos-
to de oportunidad. De hecho se obtienen nuevos niveles de produccién
creciente, aunque limitados por razones de declinacién de reservas en
un contexto de crecimiento relativo de reservas. Es decir se reafirma en
parte lo ya descrito en el punto 2.

Grafico 3.7. Variacién de la produccién de gas y brecha entre precios percibidos y
«costos de oportunidad». En Millones de m3 afio y ugsd por MBTU.
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Fuente: Datos empalmados Secretaria de Energia y estimaciones
propias con datos de la CEPAL®.

5 Nota explicativa: en el eje de la izquierda se cuantifican las variaciones anuales en
el volumen de produccién de gas natural. En el eje de la derecha, la diferencia esti-
mada entre los precios internacionales del Gas Natural (Referencia Alberta-EUA) en
délares por MBTU y los precios percibidos en esa unidad por los productores en la
Argentina. Respecto a los datos representados en el grifico 3.7, es decir para el caso
del gas natural, el descenso de la oferta interna de gas de origen nacional presen-
ta una aparente correlacién con el apartamiento de los precios percibidos por los
productores respecto de «los costos de oportunidad», situacién que es clara hasta
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En ese contexto ademas, el analisis demostré que el Programa Gas
Plus no indujo a incrementos de produccién de dreas nuevas sino mas
bien a la practica de re-nominar dreas con reservas comprobadas, con lo
cual los empalmes de series de produccion realizados revelaron que los
productores no incrementaron la produccién total con base a esa forma
de estimulo que pretendia separar gas ya descubierto, del gas prove-
niente de nuevos desarrollos genuinos.

De hecho a través del seguimiento de la produccién y de las reservas
de gas por drea y operador se hall6 que los productores re-nominaron
areas en produccion ya existentes con el objeto de cobrar el precio del
programa gas plus, sin que —al reintegrar las areas re-nominadas res-
pecto a las originales— se pudiera constatar un crecimiento de produc-
cién o reservas.

De este minucioso analisis se concluye que mientras que en el caso
del petréleo se ha registrado un fenémeno de reservas en crecimien-
to con un muy bajo grado de anomalia (-2%), en el caso del gas natu-
ral existen dos momentos de clara anomalia, ambos concomitantes
con modificaciones de alto impacto en la politica de precios del gas
(2002-pesificacién; 2004-2005 —nuevo escenario de precios internacio-
nales con precios del gas «pesificados» y con un apartamiento creciente
de dichos precios internacionales (ver graficos 3.6 y 3.7).

En la estimacién de incorporacion neta de reservas totales, estas
anomalias —referidas a que las variaciones de las reservas deberian co-
rresponder a las de la produccién anual y los valores interanuales de re-
servas comprobadas—-representan cerca de 87% de la cifra de incorpora-
cién neta de reservas de gas (cuadro 3.1y graficos 3.8 y 3.9). Nétese que
en el grafico 3.9 las dreas con pérdidas de reservas (no explicadas por la
produccion acumulada), superan el valor las de las reservas incorpora-
dasen otras areas. Esto podria indicar la existencia de gas convencional
retenido por los productores en tanto su explotacion es tal vez menos
rentable que la de otras dreas donde concentran sus actividades. Al no
haber ningtn instrumento legal para obligar a los operadores a desa-
rrollar estas dreasy al haber perdido el Estado el acervo de informacién
de las mismas, es poco lo que puede hacerse salvo negociar con esos

2009. Luego la disminucién del apartamiento se deriva no sélo de los estimulos del
programa Gas Plus, sino fundamentalmente de la disminucién del precio interna-
cionallo que se explica por el ya mencionado impacto de la oferta de shale gas en los
Estados Unidos de América lo que se traduce en menores precios del gas importado
enlos EUAy atin en los marcadores internacionales como el Henry Hub.
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actores o bien, en un extremo, revertir las concesiones lo que tiene altos
costos para una insercién internacional aceptable.

Cuadro 3.1. Produccién anual e incorporacion neta de reservas de petrdleo y de gas
en Miles de M3y Millones de M3
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Fuente: Datos empalmados Secretaria de Energfa.

Grafico 3.8. Produccién anual e incorporacion neta de reservas de petréleoy de gas
en Miles de M3y Millones de M3
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Grafico 3.9. Identificacion de areas con pérdida neta de reservas no explicadas por
la produccién acumuladay areas con incorporacion de reservas de gas.
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Fuente: Datos empalmados Secretaria de Energfa.

Cabe decir asi que la escasez de gas que se originé en la Argentina
parece claramente haber obedecido tanto a las estrategias empresaria-
les de orientar sus inversiones hacia las de sesgo petrdleo —~de mayor
rentabilidad—, como por una reaccidén oportunista frente a los estimu-
los de precios otorgados para incrementar la oferta de gas natural al
hacer pasar por oferta nueva, la produccién de viejas reservas oportu-
namente ocultadas o re-estimadas bajo criterios mas econémicos que
de disponibilidad fisica de dicho energético. En el grifico 3.10 se ilus-
tran tanto la participacién en el mercado de gas de cada operador como
la variacién de su oferta entre el periodo de comienzo de la escasez de
oferta de gas (2004) como antes de la nacionalizacién de YPF (2011).

Sin duda el haber escogido la estrategia de fijar precios para el gas
natural segin una politica de precios medios —en vez de costos mar-
ginales dados por el costo del gas importado (mix Bolivia +GNL + Gas
Oil)—, obedecid a su vez a los intentos de evitar mayores costos fiscales,
toda vez que pagar por ello hubiera significado tanto una mayor eroga-
cién fiscal (por aumento de los subsidios) o bien trasladar al consumi
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dor el pleno costo del abastecimiento con fuertes impactos recesivos al
afectar la demanda agregada.

Grafico 3.10. Variacion de la oferta de gas por operador principal en el periodo
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Fuente: Estimaciones propias con datos empalmados
de la Secretaria de Energfa.®

Al respecto bien podria ser argumentado que el traslado de los ma-
yores costos a los consumidores hubiera evitado el gasto fiscal, permi-
tiendo una reasignacién del mismo.

Si bien esto es un argumento de peso, lo cierto es que el impacto
de un cambio de tal naturaleza en el vector de demanda final hubie-
ra posiblemente impactado sobre los niveles de actividad industrial y
empleo repartidos de una determinada forma en la matriz de insumo-
producto, dificilmente replicable a través de una reorientacién del gas-
to pablico.

6 Nota: los puntos representan la participacion, expresada en porcentajes, de cada
operador principal antes de la nacionalizacién de YPF (eje derecho). Las barras la
variacién en la oferta de gas natural de cada uno de ellos entre 2004 y 2011 y entre
2008 y 2011 respectivamente (eje izquierdo).
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Como sea, dada la complejidad del problema, una solucién politica
y técnica, debe reordenar el conjunto de las variables intervinientes a
través de politicas finamente articuladas a riesgo de —en caso de no ser
asi-, inducir a una recesién que tampoco podria resolver el problema
fiscal y posiblemente tampoco el del sector externo, a menos que la acti-
vidad cayese en varios puntos por debajo del PBI actual como modo de
ajuste automatico del nivel de las importaciones. Al respecto, y aunque
el enfoque adoptado fue y es distorsivo, el problema energético no pue-
de ser desvinculado del de la insercién de la Argentina en el comercio
mundial y las caracteristicas de un sector industrial fuertemente de-
pendiente de importaciones, sin que sea tan sencillo definir una politi-
ca industrial en esta nueva fase del sistema mundial. La literatura mds
reciente sobre industrializacién y empleo, revela que en todos los paises
la componente de importaciones de los productos industriales exporta-
bles (y también para consumo interno) contiene, a su vez, proporciones
elevadas de importaciones (OIT, 2014).

Dejando a un lado este tema, que es y serd crucial para la Argentina
posterior a 2015, se debe comprender mejor el nexo entre la escasez de
gasy la evolucién de los subsidios, dado que buena parte de ellos se ha
originado en lo que se denomina el sobrecosto de despacho en el sector
de generacién eléctrica.

Al mismo tiempo se verd el motivo por el cual obtener gas a un me-
nor costo medio continta siendo una de las mejores opciones para re-
solver el problema expuesto.

En tal sentido mientras que en el punto 4 abordaremos el tema acer-
ca del el nexo entre la escasez de gas y la evolucién de los subsidios, en
el siguiente se realizard una cuantificacién tanto de la escasez de gas
como de las opciones para lograr que el mix de suministros de combus-
tibles para generacion eléctrica sea el menos costoso.

Antes de entrar en este tema es necesario resaltar aqui que si bien
los recursos estimados de shale gas y shale oil en la Argentina son de
una magnitud muy significativa respecto de las reservas comprobadas
(cuadro 3.2), su desarrollo implicard sin duda lograr estabilizar la ma-
croeconomia sin frenar el crecimiento algo en extremo desafiante.
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Cuadro 3.2. Reservas comprobadas, probables y posibles frente a los recursos de

petréleoy gas no convencional. Estimaciones en 2014

Petrales Convencional

Probadas 393 GN Probadas 323 Total Probado 71

Petrdlin Canvendcional Tatal Probable v

Probables+Posibles 350 GN Probables v Posibles 1217 Posilsle 1567
Total no

Petrdles no convencional 4285 GN no convencional 21659 convencionales 25044

Petrélee Convencienal

Probadas T8% G Probadas 1,4% Total Probado 2,504

Petrdles Convencional Total Probable v

Frobables+Posibles T,0% GN Probables v Posibles 5.2%:| Posible 5.6
Total Mo

Petrdleo No convencional B5.2%  GN No convencianal 9‘],1-!_& convenciomales LK

LEWN 0% 200006 LM,

Fuente: elaborado en base a Di Sboiavacca, N. (2013)
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4.Evolucién de la incidencia fiscal
de los subsidios ala energia

Los subsidios a la energia en la Argentina provienen de varias fuentes.
Por una parte, como repetido varias veces, la insuficiencia de la oferta
interna de gas para generacion eléctrica, junto a un mecanismo de fija-
cién del costo de la energia eléctrica generada que supone que toda ella
se realiza con disponibilidad de gas nacional -y a un valor fijo alejado
del costo medio real de ese producto compuesto por gas nacional e im-
portado + combustibles liquidos de mayor precio-. Esto ha conducido
a la necesidad de incurrir en mayores costos variables para reconocer
el costo del conjunto de combustibles importados (fuel oil, gas oil, gas
importado de Bolivia y gas natural licuado de buques regasificadores),
pero también los mayores costos de la oferta suplementaria interna ori-
ginada en los programas como «Gas Plus» que remunera la nueva oferta
interna a precios proximos a los internacionales.

Por otra parte el casi congelamiento de los precios de las tarifas de
transporte publico urbano de pasajeros, junto al congelamiento de ta-
rifas de gas y electricidad para consumidores residenciales y una franja
de los comercios y servicios, implican erogaciones adicionales para cu-
brir los costos de suministro de los insumos de energia.

El monto exacto de estos subsidios no resulta sencillo de estimar,
pero ha sido creciente desde 2006 precisamente a causa del desacople
de precios internos e internacionales.

En el grafico siguiente se ilustra la evolucién del costo de generacidn
total por MWh, el precio sancionado en el mercado eléctrico mayorista
(bajo el supuesto de disponibilidad de gas al precio de referencia inter-
no para generacién dictado por CAMMESA, 6rgano que regula el Mer-
cado Eléctrico Mayorista 0o MEM), el sobrecosto transitorio de despacho
(que reconoce el valor de los combustibles suministrados a precios por
encima del sancionado) y la tarifa residencial promedio para usuarios
de capital y GBA.

Si se multiplica la energia generada por la diferencia: a) entre el pre-
cio mondmico y el sancionado y b) por los sobrecostos transitorios de
despacho se tiene una primera aproximacién a la evolucion de los sub-
sidios al sector eléctrico erogados con fondos del Tesoro Nacional.
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Grafico 4.1. Costos de la energia eléctrica en el mercado mayorista y tarifas finales a
u$sd MWh

usuarios residenciales. En
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Fuente: elaborado con datos de CAMMESA.

Grafico 4.2. Energia comercializaday estimacion

de subsidios pagados por el Teso-
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Fuente: estimaciones propias con datos de CAMMESA.
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El crecimiento exponencial de los subsidios —de los cuales los sobre-
costos de despacho son sélo una parte—, ha sido producto tanto del ma-
yor requerimiento de insumos distintos al gas natural provisto a precios
sancionados [muchos de ellos importados como el GNL, el FO y el DO
(grafico 2.8)], como de los mayores costos originados en los programas
como el gas plus. A suvez ciertamente el crecimiento de la demanda ha
significado que la masa total del subsidio haya crecido.

Una version actualizada de la formacién de precios en el mercado
eléctrico mayorista (grafico 4.3) indicaria que el costo de generacién se
ha incrementado todavia mas desde 2012 a la fecha situdndose en un
valor estimado por CAMMESA a marzo de 2015 en unos 520 pesos ar-
gentinos, contra 120 de precio sancionado. Segtn la tasa de cambio ofi-
cial este valor seria equivalente a unos 58 délares por MWh. Dicho costo
ovalor a pesar de ser mis alto en pesos de lo que era en 2012, es inferior
al de ese afio expresado en ddlares. Esto sin duda obedece a la devalua-
cién de 2014 y la flotacion a partir de esa fecha. Por lo tanto la masa total
de subsidios se ha hecho mayor en pesos pero inferior en délares.

Grafico 4.3. Evolucién del precio mondmico en el MEM periodo 2000-marzo de
2015. En pesos por MWh afo.
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Fuente: estimaciones propias con datos de CAMMESA.
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El cdlculo de la transferencia de renta a los consumidores no es sen-
cillo de establecer en tanto no se dispone de valores reales de costos de
transporte y distribucién de energia eléctrica y tampoco de una estima-
cién precisa de los precios de los contratos de los grandes usuarios eléc-
tricos que compran fuera de las distribuidoras. Sin embargo ateniendo
alainformacién disponible se sabe que cerca del 79% de la energia eléc-
trica comercializada es destinada a las distribuidoras y que cerca del
40% de la demanda se concentra en el GBA.

Los valores de las tarifas con y sin impuestos, permiten al menos
establecer para esta porcién del mercado la renta minima transferida a
los usuarios segtn tipo (cuadro 4.1).

Cuadro 4.1. Tarifas eléctricas con y sinimpuestos en el area de CABA y GBA.
En délares por MWH. Caso afio 2010

Taritas sin impuestos en uss por MWh
Distribuidor | Residenciale | Residenciale | Comerciale | Comerciale | Industriale | Industriale
aytippde |s200Kwh [s400Kwh | 51000 5 2000 5 Polencia | 5 Potencia
usUAric mes mes Kwhmes | Kwhmes | 100 kW | 300 kW
EDELAP
S.h 22 18 71 53 30 44
EDENOR
5.4 22 18 T2 53 29 a4
EDESUR
S.A 22 18 T4 54 Fat] 36
Coslo
estimada
de
electricidad
en el MEM
(Mondmico
) 68 88 68 68 &8 6&
Taritas con impuestos incluido VA en uSs por MWh
EDELAP
5.4 3 26 a5 71 40 &0
EDENOR
S.A 28 23 ar 1 30 58
EDESUR
S.A 28 23 89 T2 30 AR
Renta minima i al USUATIO en 1a Iarifa sin Impuestos en uSs MWh
EDELAP
S5.A A4 50,4 2.8 154 B4 24,4
EDENOR
5.4 A6.4 S04 -3.6 154 304 24.4
EDESUR
S5.A A6, 4 50,4 -5.6 14,4 30,4 324
Renta minima transferida al usuarnio en la tarifa con impuestos incluido VA en uSs MWh
EDELAP
S.A ar4 a4 -26.6 -2.6 284 B4
EDENOR
S.A 40,4 45,4 -28,6 -2,6 0.4 4.4
EDESUR
SA 40,4 454 -30,6 3.6 794 20,4

Fuente: elaboracion propia con datos de CIER,
Boletin informativo 2011y CAMMESA.

52 I EL SECTOR ENERGETICO ARGENTINO



De este modo es posible establecer de modo muy general, que sélo
parael casodelaelectricidad los usuarios estarian percibiendo el grueso
de estos subsidios estatales en forma no sélo de transferencia de renta
sino de subsidios reales al no pagar siquiera los costos de la generacién
eléctrica. Sin duda esta politica se ha traducido en un acelerado cre-
cimiento de la demanda aunque no debe sobrestimarse la elasticidad
precio de la demanda eléctrica. El acceso a equipamientos de consumo
eléctrico ha jugado, en este contexto, un importante papel al haber sido
parte también del crecimiento industrial arrastrado por la demanda in-
terna (ver los datos en el grifico 1.6).

En el caso de los usuarios de gas natural la transferencia de rentas se
concentra mas en los usuarios residenciales, pero en general alcanza al
conjunto de los consumidores, salvo los industriales.

En el caso de los derivados de petréleo la renta transferida ha sido
progresivamente disminuida, aunque fluctda segin los precios inter-
nacionales del crudo. El caso mds oneroso para el Estado se vincula con
el diferencial entre el precio del gas oil pagado porlos transportistas y el
precio del producto —que a su vez se refleja en el costo del boleto urbano
de pasajeros, aunque no se disponen de cifras precisas respecto a las
actuales erogaciones por este concepto.

El gran desafio que enfrenta el sector de energia desde el punto de
vista de su impacto fiscal se refiere asi al creciente peso del conjunto
de los subsidios que son necesarios para abastecer la demanda total de
energia vis a vis el costo politico y econémico de ajustar los precios y ta-
rifas de la energia para el conjunto de los usuarios. En tal sentido deben
ser computados no sélo los subsidios a los combustibles (caso genera-
cién eléctrica, gas natural y sector transporte urbano de pasajeros), sino
también las inversiones que el Estado ha realizado para expandir la
oferta a través de obras cuyos montos y reglas de recuperacién se hallan
lejos de ser facilmente establecidos. Es de remarcar que toda esta com-
plejidad implicita en el mundo real suele ser vista de forma simplificada
tanto por los decisores, como por los criticos, en tanto suponen infinita
la capacidad del Estado para financiar diversificacién energética con
hidroelectricidad, nuclear y eélica en condiciones de desequilibrio ma-
croecondmico severo habida cuenta del circuito de interacciones ilus-
trado en la figura 1 al comienzo de este trabajo.

Por otra parte a medida que han disminuido los volamenes produ-
cidos de petréleo y gas, la recaudacién fiscal originada en el Upstream
petrolero ha perdido y continuard perdiendo peso en el total recaudado,
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sin que otros impuestos originados en el sector energia —como el de
transferencia a los combustibles liquidos— puedan compensarlo. Del
mismo modo el nivel de precios y tarifas para los usuarios de energia
impide que crezcan los impuestos vinculados a los precios pagados por
el consumidor. Sin embargo el peso total del sector energético en la re-
caudacion ha ido perdiendo progresivamente su importancia no sélo
por el desempefio del sector, sino por el crecimiento de otros ingresos
fiscales, principalmente el IVA, los del sistema de seguridad social, ga-
nancias y derechos de exportacién. Asi mientras que en 2002 se estima-
ba que los principales ingresos del sector energético representaban el
15.5% del total recaudado, este valor era en 2006 del 12.2%y se presumia
ya en 2006 que en 2012 pesaria menos del 7%. (Kozulj, R., 2007b)

No obstante el correlato de mayores volimenes de importaciones para
sostener el nivel de la demanda energética interna y su crecimiento se ha-
lla, por una parte en un incremento del nivel de subsidios requeridos —si
no se corrigen los precios a los consumidores—, pero también en un mayor
requerimiento de divisas, tema que es independiente de la correccién o
no de los subsidios a menos que el nivel de recesion sea tal que el ajuste
se produzca en un nivel muy bajo de demanda agregada y por lo tanto de
empleo y recaudacidn fiscal. Por consiguiente si bien el problema energé-
tico es grave en cuanto a las distorsiones macroeconémicas se halla mon-
tado sobre una estructura productiva fragil y de elevada vulnerabilidad
ante una caida en el precio de las commodities que Argentina exporta.

En 2011 se registrd por primera vez un déficit en la balanza comer-
cial de energia que hasta 2009 representaba excedentes del orden de
los 3500 millones de délares, pero que en 2006 eran de 4655 millones. A
su vez un ajuste de los precios y tarifas de la energia —necesarios para
disminuir el monto del gasto publico en subsidios— sustraeria, como ya
se ha dicho, ingresos de los consumidores con posibles impactos sobre
el nivel de la demanda agregada. En tanto no se dispone de estudios
publicos precisos que transparenten esta cuestion resulta dificil evaluar
los impactos de ambas opciones: ajustar las tarifas y no ajustarlas porlo
que el enfoque simplista es en extremo peligroso por lo antes ya dicho.

A pesar de ello resulta claro que la politica de transferencia indis-
criminada de rentas al consumidor de energia en un contexto de creci-
miento de la demanda y necesidades crecientes de ampliar la oferta -lo
que a corto y mediano plazo parece requerir importaciones y mayores
costos reales— no parece ser sostenible, al tiempo que no induce a com-
portamientos de uso racional al menos en el sector domiciliario. En tal
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sentido una severa campafa de concientizacién sobre la importancia
de reducir consumos en el sector residencial es una medida de bajo
costo que también colaboraria a disminuir la presién que las actuales
distorsiones estructurales ocasionan al pais.

Por altimo, en la medida en que los precios al consumidor han pre-
sentado un crecimiento superior al ritmo de cotizacién de las divisas,
la introduccién bien sea de sefiales de precios internacionales como
estimulo a la inversidn, bien sea el reconocimiento progresivo del ma-
yor peso de los productos energéticos importados, generan presiones
adicionales sobre la cuestion de los ajustes necesarios en la politica de
precios y subsidios y su impacto macroecondmico.

Para cerrar este punto aiin quedan tres elementos a tener en cuenta. El
primero se refiere al saldo de la balanza comercial y su comparacién con
la tasa de cambio real. Esto por cuanto si bien ambas variables se corre-
lacionan de modo imperfecto, sirve al propésito de ilustrar el papel que
puede tener una disminucién de las importaciones de energia en mejorar
ambas variables: a) saldo comercial externo; b) presion sobre demanda
de divisas y su impacto sobre inflacién y tipo de cambio real (grifico 4.4).

Crafico 4.4. Evolucion del saldo en balanza comercial y estimaciones alternativas
del nivel de tipo de cambio real (base 1986=100)
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Fuente: estimaciones del autor con datos de INDEC, del BCRAy propios.’

1 Nota explicativa: en el eje de la izquierda se tiene el valor indice con base 1986=100
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Dependent Variable: SBC_MERCANCIAS_X_M_FOB
Method: Least Squares
Date: 05/04/15 Time:15:52
Sample: 1965 2014
Included observations: 50
) i P

TASA_DE_CAMBIO_REAL_A01 1.724539 0.743401 2.319797  0.0248
_CHINA_OMC_ 577.1058 55.88920 10.32589  0.0000
RUPTURAS 156.5907 71.05346 2.203843 0.0326

C -77.17540 63.20467 -1.221040 0.2283
R-squared 0.700966  Mean dependentvar 181.4399
Adjusted R-squared 0.681463 S.D. dependentvar 262.9488
S.E. of regression 148.4058 Akaike info criterion 12.91440
Sum squared resid 1013117. Schwarz criterion 13.06736
Log likelihood -318.8599  Hannan-Quinn criter. 12.97265
F-statistic 35.94281 Durbin‘Watsonstat  1.218412

La Ecuacidén es: SBC_MERCANCIAS X_M_FOB =1.72453902654 * TASA_DE_CAM-
BIO_REAL_Ao01 +577.105817971 * _CHINA_OMC_ +156.590674034 * RUPTURAS -
771754043084 @INNOV SBC_MERCANCIAS_X_M_FOB 148.4058207.

del tipo de cambio real estimado segtn: a) indice de variacién de la tasa de cambio
nominal délar-pesos; indice de variacién de los precios al consumidor en la Argen-
tina y en los Estados Unidos. Un valor por debajo de 100 indica apreciacién de la
moneda respecto al valor de equilibrio estimado por la CEPAL para Argentina y que
es aproximado al valor medio 1911-2004 de este indicador que denominamos tasa
de cambio real. Los valores por encima de 100 indican periodo de tipo de cambio
devaluado. En el eje de la izquierda se representa el indice de variacién del saldo
de balanza comercial cuenta mercancias. La correlacién para el modelo explicativo
del valor de saldo en balanza de pagos cuenta mercancias segin nivel de tasa de
cambio e introduciendo como variables afios de fuerte ruptura macroeconémica y
del efecto demanda de China (sbc_mercancias_x_m_fob tasa_de_cambio_real ao1
_china_omc_ rupturas c) arroja los siguientes valores que, aunque presentan un
importante grado de autocorrelacién, indican no obstante que el tipo de cambio
real en la Argentina suele condicionar el saldo en balanza de mercancias lo que,
en ausencia de otra estructura exportadora o industrial, vuelve grave la incidencia
negativa de las importaciones de energia sobre la propia posibilidad de corregir am-
bas variables. Este problema circular requiere de una discusién mas profunda que
la que se suele abordar en torno al sector energia.
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Grafico 4.5. Evolucién del saldo en balanza comercial por grandes rubros
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Fuente: estimaciones del autor con datos de INDEC.?

Esto significa que el equilibrio externo reposa en exceso en el com-
portamiento del mercado de commodities y que la vulnerabilidad externa
del modelo de crecimiento argentino es mds profunda que la ocasio-
nada por la insuficiente produccién de energia. Sin duda una mejora
en esta Gltima representaria un alivio, pero no resuelve la cuestioén a
menos que la explotacién de no convencionales aporte también exce-
dentes exportables. Esto no significa rechazar iniciativas de instalacion
de fuentes renovables pero es necesario advertir que en este contex-
to sélo harfan agravar el problema mas que contribuir a resolverlo. Tal
vez esta conclusion no sea vilida en cinco o diez afios aunque lo es en

2 Nota explicativa: las barras en color celeste indican el saldo neto de divisas del sec-
tor industrial, siempre crecientes con un aumento de la actividad industrial debido
a que dicha produccién es en su mayor parte destinada al mercado internoy contie-
ne alto contenido de importaciones en apariencia no sustituibles sea por razones de
costos o por acuerdos comerciales como por ejemplo el de la industria automotriz
(Brasil); la linea celeste corresponde al saldo neto de la balanza comercial de pro-
ductos energéticos que comienza a ser negativa tanto por la caida de voldmenes
exportados, como por el citado incremento en las importaciones de gas, diésel oil y
otros combustibles; la linea azul representa el saldo total, mientras que la de color
verde el excedente de divisas que se obtiene del sector agropecuario junto a las de
manufacturas de origen agropecuario.
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la actual coyuntura. Téngase en cuenta que el precio mondémico de la
energia eléctrica era en marzo de 2015 cercano ya a los ugs 62 por MWH,
pero el sancionado sélo 13,7 ugs por MWH calculos realizados a la tasa
de cambio oficial, lejana a una de equilibrio de largo o mediano plazo.
Téngase en cuenta que el pliego de tarifas de Edenor, vigente en julio
de 2015, indica un valor de la energia consumida para un usuario de 300
Kkh por bimestre de ugsd 10,6 por MWH y uno de 8 ddlares (al tipo de
cambio oficial) para consumos de 650 Kwh bimestre si son subsidiadas,
mientras que los valores sin subsidios serian de 47 Ussd MWH. Es decir
que las tarifas residenciales subsidiadas se hallan en un nivel de entre 17
y 12% del costo del mondémico cuando son subsidiadas y 75% en caso de
que no lo fueran’.

Crafico 4.6. Simulacion del costo mondémico de generacidn eléctrica seglin costos
medios del gas natural. Andlisis para comprender el espacio de competitividad de
las energias renovables en la Argentinay su incidencia
sobre el problema fiscal
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Fuente: estimaciones propias del autor. *

3 Los célculos se realizan sobre valores publicados en http://www.edenor.com.ar/
cms/SP/EMP/ACE/EST_CUA_t1.html, utlizando una tasa de cambio de 9 pesos
gentinos por délar estadounidense.

4 La anterior simulacién muestra a las claras que s6lo una politica de costos mar-
ginales asociada a la fijacidn de precios del gas —esto es todo el gas remunerado a
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Soluciones intermedias que fijan el costo a niveles promedio pon-
derado segtin despacho si bien no serian tan onerosas como la anterior
—conceptualmente extrema-, significarfan de todos modos niveles de
costos superiores a los emergentes del mix actual.

Por consiguiente «la solucién», por unos cuantos afios, pasara ain
por obtener gas al menor costo que sea posible aunque si una porcién
de energia generada con renovables no superara los ugs 60 por MWH
se estaria en un punto de indiferencia frente al costo real a marzo de
2015 expresado a tipo de cambio oficial. No obstante el retraso cambia-
rio hace poco atil esta comparacién a la fecha. Por otra parte un menos
consumo eléctrico por hogar a partir de campafias intensas alertando
sobre el tema puede atenuar también el problema. Es claro no obstante
que se debe profundizar en un ajuste de los desequilibrios tan extremos
que se han ilustrado, aunque no queda claro el espacio para aplicar me-
didas fuertes y bien coordinadas, como tampoco para un gradualismo
controlado a menos que exista un gran acuerdo sobre el tema por parte
del conjunto de actores energéticos, como de otros en tanto es un tema
nacional de extrema urgencia.

valores del GNL-, serfa compatible con una equiparacion de lo que cuesta la energfa
eléctrica generada con fuentes como la eélica. Sin embargo tal opcién supondria
precios de la electricidad en el mercado mayorista cerca de cinco veces el sanciona-
do. La pregunta es quien pagaria tales niveles y para qué incentivar esta solucién en
vez de buscar un sendero medio de precios del gas que mejore o alivie parcialmente
el complejo problema actual.
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5.Caracterizacion de la demanda de gas natural,
delimitacion de la demanda de gas insatisfechay
buasqueda de opciones para logar un suministro
mas economico

Con el objeto de comprender el funcionamiento actual del mercado y
los problemas de abastecimiento de gas es necesario ilustrar algunas ca-
racteristicas de la evolucién de la oferta y la demanda desde comienzos
de las reformas hasta fechas cercanas a la actualidad. Al mismo tiempo
se hard una recapitulacion de temas antes tratados para enfatizar las
razones por las cuales hallar opciones de suministro de gas mas barato
continua siendo uno de los ejes para resolver el problema energético
que se vincula més que con la seguridad de suministro, con su impac-
to fiscal, con el que produce sobre la balanza comercial y sobre obten-
cién de divisas para contrarrestar presiones en el mercado de cambios.
Por otra parte interesara delimitar la magnitud del mercado de gas no
abastecido con gas nacional y no abastecido por sustituciones con otros
combustibles (por caso industrias y centrales eléctricas)

Como se observa en el grifico 5.1 hasta el afio 2004 la produccién de
gas crecié muy por encima de la demanda media y maxima que registrd
el mercado interno.

Ahora bien, como se explic en el punto 2, a partir de 2004 se produ-
cen fuertes cambios en varios drdenes y de modo simultaneo:

« precios de referencia internacionales y regionales para el gasen alzay
alineados con el valor del WTT hasta al menos 2008;

« cambios de definiciones y orientacién estratégica del drea regional
ABB de Repsol (monetizacion de reservas en la Argentina y Bolivia y
reinversion fuera de estos paises) tras cambios en la participacion ac-
cionaria de esa empresa;

« crecimiento econdmico en la Argentina con fuertes impactos sobre la
tasa de crecimiento de la demanda de todos los productos energéticos.
En el caso del gas natural, y a pesar de la sustitucion de gas natural

por fuel oil, gas oil y diésel oil en generacién eléctrica y en industrias,
la demanda creci6 al 4% a,a entre 2002 y 2012 (48% acumulado, grafico
5.2). Frente a ello, la produccién de gas natural resultaba en 2012 infe
rior en un 2% a la del afio 2002, pero 16.5 % inferior a la del afio 2004
segin datos de la Secretaria de Energia.
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Grafico 5.1. Evolucién de la produccién nacional de gas y de las demandas prome-
dio anual y mensual maximo y minimo: periodo 1993-2012
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Fuente: elaboracién propia con datos del ENARGAS y de |a
Secretaria de energia.

Grafico 5.2. Evolucidn de la demanda de gas natural satisfecha en el periodo 1993-
2012. Datos en MMCD promedio anual
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Es de remarcar que en el caso de la generacién eléctrica (grifico 5.3), la
sustitucién de gas por otros combustibles empieza a ser creciente a partir
de la toma de conciencia de esta situacién por parte de las autoridades.

Con ello se comienzan a ordenar el mercado con fuertes definiciones
respecto a las reglas de abastecimiento de la demanda prioritaria
considerada como:

« 1- Residencial y pequefios servicios;

« 2-GNG;
3 P3 (Unbundling) o usuarios industriales y de servicios entre pequefios
y medianos;
« 4-2) Grandes Usuarios; b) Plantas de tratamiento dentro y fuera del sis-
tema; ¢) Usinas.
5— Exportaciones.
Bajo estas reglas de prioridad se fueron suprimiendo las exportaciones
de gasy progresivamente a los del grupo 4, llegando sélo al segmento GNC
en el invierno de 2013. Es decir la solucién hallada fue segmentar la deman-
da tanto en precios como en prioridad de suministro. En este contexto la
demanda de gas para industrias result ser la mis afectada (grafico 5.4).

Grafico 5.3. Evolucién de la demanda de combustibles
para generacion termoeléctrica
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Fuente: datos de CAMMESA, informe 2013y del ENARGAS.
Nota: el gas corresponde tanto al producido en territorio nacional como al importado.
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Grafico 5.4. Tasas de crecimiento de la demanda satisfecha (en % a.a) y
tamano de los mercados en 2012 e incremento entre 2002y 2012 en MMMCD
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Fuente: estimaciones propias con datos del ENARGAS.'

En tanto la insuficiencia de oferta de gas, superpuesta a la pesifica-
cién y congelamiento de las tarifas residenciales y de servicios peque-
fos, cred una compleja situacion a partir de decisiones como:

« a) mantener precios competitivos para los usuarios;

« b) reconocer costos reales de suministro a los generadores y

« ¢) otorgar estimulos para incrementar la oferta de gas (gas plus),
esto se reflej6 a suvez en incrementos de los costos de generacién de
electricidad lo que dio lugar al tema de los subsidios y el consiguien-

te impacto en la erogacion fiscal lo que se analizd ya en el punto 4.

A su vez, las importaciones de combustibles erosionaron los logros
en el sector externo y facilitaron las condiciones para la emergencia de

1 Nota explicativa: las barras azules indican la tasa media anual de crecimiento de
cada segmento del mercado de gas entre 2002 y 2012; las barras color borravino re-
plican lo anterior pero respecto a 1998 para poder tener dos versiones del indicador
a partir del altimo afio de crecimiento antes de los tltimos cuatro; las que siguen en
color verde representan las de largo plazo desde la desregulacién del sector de gas;
las barras color amarillo indican a modo de fotografia la composicién de la deman-
da por sectores de consumo en 2012 y las de color verde oscuro cudnto a tomado
cada sector del incremental 2002-2012. A partir de allf se observa que generacién
eléctrica y residencial han aportado el grueso del incremento de la demanda.
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un mercado cambiario paralelo, lo que impactd sobre decisiones de in-
version y otros aspectos macroecondmicos.

Para tener una dimensién del desarrollo cronolégico de tal situa-
cién, se presenta en el grafico 5.5 la evolucion de la brecha entre costo
sancionado en el Mercado Eléctrico Mayorista por CAMMESA, el costo
real de generacion eléctricay el de traspaso al segmento regulado de las
distribuidoras (o precio monémico para distribuidoras).

Grafico 5.5. Evolucion del costo de generacion, del precio mondmico a
distribuidoras eléctricas y del precio sancionado en el MEM
(Energia + Potencia). Estimado en u$sd por MWh 2
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Fuente: datos de CAMMESA, informe 2013.

En tanto buena parte del suministro suplementario de gas requiere
de importaciones de gas natural por gasoductos (Bolivia), por buques
regasificadores (GNL) y de gas oil/diésel oil y fuel oil, las importaciones
totales de combustibles se han incrementado considerablemente afec-
tando también al mercado de divisas (grafico 5.6 y 5.7).

Una mirada de mayor alcance pone en contraste el comportamiento
del saldo comercial externo de Argentina y su autosuficiencia o no en

2 Laestimacion se realiza en ddlares utilizando la tasa de cambio promedio anual en
el mercado oficial. Los valores en pesos surgen de datos publicados por CAMMESA.
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el campo de la provisién de hidrocarburos. Sin 4&nimo de minimizar el
enorme peso de las importaciones de combustibles que se ha generado
desde 2008 a 2013 y a la fecha, es interesante remarcar que en ausencia
de contextos de provision genuina de divisas la Argentina ha mostrado
en ello su mayor vulnerabilidad histérica, por lo cual la obtencién de sal-
dos superavitarios en balanza comercial es un problema mayor donde
el desarrollo de politicas respecto a los hidrocarburos es un elemento
mas y muy importante, pero no el dnico.

Crafico 5.6. Evolucion del saldo en balanza de mercancias, de las importaciones de
combustiblesy del porcentaje representado por las importaciones de combusti-
bles sobre el total importaciones CIF. Valores en Millones de d6lares corrientes
periodo1980-2013
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Fuente: datos del INDEC, sector externo.
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Crafico 5.7. Estimacion de la evolucion de las importaciones de combustibles.
Valores en millones de délares corrientes
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Fuente: estimaciones propias del proyecto con datos
de la Secretaria de Energiay de CAMMESA.

En sintesis, los datos presentados en el grifico 5.1, revelan que a
partir de 2011 la produccién nacional (asumiendo en un extremo que el
100% de lo producido se inyectara al sistema de transporte), son insufi-
cientes para atender las demandas promedio mensuales y por lo tanto
atn mas insuficientes para satisfacer las demandas pico diarias.

Al mismo tiempo los datos aportados sobre el impacto de la insufi-
ciencia de oferta de gas en la formacién de costos de generacién, son
contundentes respecto a la tendencia creciente de las brechas de pre-
cios y costos reales en el sector de generacidn.

Asimismo queda reflejado en los graficos 5.6 y 5.7 el problema tradu-
cido en términos de erogaciones de divisas e impacto sobre disponibi-
lidad de las mismas lo que ha redundado en una brecha cambiaria que
puede dificultar procesos de inversiones.

Por su parte el grafico 5.8 ilustra la evolucién de la demanda satis-
fecha por tipo de usuario con datos mensuales lo que permite ubicar el
tema de la estacionalidad de la demanda de gas.
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Esto significa que los valores medios utilizados en el grafico 5.1 no
reflejan la insatisfaccién de la demanda de gas en los periodos pico don-
de la atencién de la demanda prioritaria se vuelve critica en tanto los
hogares, pequefios comercios y servicios no disponen de equipamiento
dual que les permita sustituir gas natural por otros combustibles’.

Grafico 5.8. Demanda mensual satisfecha por tipo de usuario: 1993-2013
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Fuente: elaborado con datos del Enargas.

En lo que sigue se intentara delimitar la demanda potencial de gas
y estimar con mayor precision que parte de esa demanda debe ser sa-
tisfecha con gas suplementario cuyo costo de adquisicién es clave para
bajar el costo de suministro del gas total demandado.

En el grafico 5.9 se muestra la representaciéon de la demanda men-
sual media desde 2011 a abril de 2013 frente a la produccién de gas, asu-
miendo a esta Gltima como constante en el afio segiin los datos de pro-
duccién de gas que proporciona la Secretaria de Energia.

3 Eltema se complica mds atn si atendiéramos datos de demandas diarias relaciona-
das en forma directa con el déficit grados dia, medida que toma como valor o una
temperatura de 18 grados centigrados.
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Asimismo, si se supone que de esa produccion la oferta real podria
ser un 85%, se tienen dos bordes de oferta frente a la representacién de
la demanda mensual satisfecha.

De este modo se puede aproximar en términos conceptuales -y
aproximadamente cuantificados— el mercado atendido por ENARSA
como comercializador/proveedor en Gltima instancia.

Por otra parte asumiendo que las demandas de industrias y de cen-
trales eléctricas no satisfechas con gas representarian «la demanda real
de gas de haber disponibilidad del mismo», se tienen los volimenes reales
de demanda insatisfecha potencial.

Para el calculo se asumié simplemente una demanda de gas en in-
dustrias a partir del registro 35 MMCD (grafico 5.8.) y para Centrales
Eléctricas del orden de 51 MMCD (cuadro 5.1), lo cual es una mera apro-
ximacién basada en los datos de CAMMESA respecto a consumos de
FO+GO en 2012 y sin modelar variaciones en la hidraulicidad, lo que se-
gtn la disponibilidad hidraulica requiere mayores o menores cantida-
des de generacion térmica.

De todos modos esta aproximacion permite ilustrar el faltante de gas
total segiin los meses del afio para el periodo enero 2011 abril de 2013.

Cuadro 5.1. Estimacion del gas total para consumo de centrales eléctricas en pro-
medio anual en base a los consumos de centrales eléctricas 2008-2012

Ano 2008 2009 2010 2011 2012
CN (MMCD) 329 345 31,6 347 384
FO+GO (En equivalentesde MMCD de CN) 8,3 6,8 10,2 11,9 12,3

Total Termoeléctricas a GN (TC+TG+CC)

1,2 1 1
MMCD 41, 41,3 41,8 46,6 50,7

Fuente: estimacién propia con datos de CAMMESA. ¢

4 Nota: conversiones asumiendo FO= 9800 kcal por kg.; GO= 7500 kcal por m3;
GN=9300 kcal por m3. En el dltimo informe de CAMMESA la cantidad de gas equi-
valente seria, segtin lo expresa el mismo, del orden de los 54 MMMCD. De ellos 38.4
MMCD fueron suministrados con gas de distinto origen y el resto con sustitutos. Es
decir un déficit anual de 15.6 MMMCD.
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Grafico 5.9. Hipétesis para estimar demanda de gas firme industrias
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Fuente: estimacion propia con datos del ENARGAS. 5

De este modo se llega al grifico 5.10 que indicaria de modo apro-
ximado el déficit de gas atendido con importaciones de gas y sustitu-
ciones y el mercado potencial real que se atenderia con gas natural de
haber suministro del mismo.

Es decir quedaria representada de forma aproximada la situacién
del mercado de gas atendido con gas de origen nacional y las importa-
ciones y sustituciones que se producen para que el mercado funcione.

Estos cilculos, que son muy aproximados, permiten afirmar que para
los meses pico los faltantes potenciales se ubican en el orden de los 30-
40 MMCDy en promedio anual en el orden de los 15-20 MMCD. Ello sin
considerar claro esta, el aporte del GNLy del gas de Bolivia que suplieron
ysuplen las diferencias entre demanda satisfecha y aportes de gas de ori-
gen interno. Siestimamos que esos faltantes suministrados porimporta-
ciones o por sustituciones son de un orden de los 20 MMCD, estariamos
en un orden total de unos 40 MMCD al afio, es decir que la produccién
total necesaria se hallaria cercana a los 152-160 MMMCD aunque con

5 Nota: la linea azul representa la demanda satisfecha en el sector industrial, cuyas
caidas son debidas a interrupciones originadas en las reglas de despacho priori-
tario. La linea de color borravino indica los niveles medios estimados de demanda
incluyendo fluctuaciones de la actividad en 2013.
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necesidades de inyeccién en dias pico superiores a esa cifra. Por consi-
guiente el problema pasa en parte por hallar una férmula para que el cos-
to medio del gas sea tal que permita atraer inversiones y, al mismo tiem-
po, resulte mas econdmico para la generacién eléctrica que el nivel actual
alcanzado por el precio mondémico de la energia eléctrica en el MEM.

Grafico 5.10.Estimacion de la demanda insatisfecha real
y potencial de gas 2011-2013
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Fuente: elaborado con datos del Enargas.®

Cabe mencionar también, que la situacién de desabastecimiento de
gas de origen nacional ha producido un fenémeno particular de expan-
sién de la capacidad de transporte de gas (necesario para transportar
mas gas desde donde se produce, o bien transita el gas importado, sea

6 Nota: lalinea en azul claro indica el volumen de gas que ha sido suministrado con
gas de origen no nacional (Bolivia + GNL); la linea en azul muestra el total de de-
manda a satisfacer si los cortes a industrias fueran menores. A su vez se indica la
magnitud de las intervenciones del comercializador en los meses de demanda pico,
la que es atribuible a los consumos derivados del déficit grado dia (el que afecta
sobre todo al consumo residencial)
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desde Bolivia, o proveniente de las plantas receptoras de los buques re-
gasificadores), respecto a la produccién de gas nacional.

La capacidad nominal del sistema de transporte alcanza alrededor
de los 148 MMm3/dia (MMCD) (cuadro 5.2).

Esta capacidad nominal puede ser escasa en los dias de consumo
pico de la demanda prioritaria, lo que obliga a interrumpir suministros
aindustrias y eventualmente a otros usuarios.

Al mismo tiempo dados los desbalances entre ofertas y demandas
diariasalolargo de un anoy entre oferta de gas transportable (cuencas-
gasoductos) se generan excedentes comercializables de servicios de transporte
de gas las que se compran y venden por medio de comercializadoras.

Ello permite por cierto a algunos agentes comercializadores a poder
ofrecer suministros a clientes industriales a un precio que es competi-
tivo para los clientes y rentable para esas comercializadoras dado que
disponen del producto entregable (Gas + Transporte).

En el grafico 5.11 se representan los valores de la capacidad nominal
desde 2001 a 2012, los de produccién anual y los de consumo mensual
maximo y minimo (no diario).

Grafico 5.11. Evolucién de la Capacidad Nominal de Transporte de Gas
comparado con la produccion y demandas minimas y maximas mensuales
en Millones de metros ciibicos dia (MMCD)
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Cuadro 5.2. Capacidad nominal del sistema de transporte (millones m3/dia)

Var % 2007-
Gasoducto | 2007 | 2008 2010 | 2011 2012

Norte 2430 24,80 24,80 24,80 24,80 26,52 9,1%
Centro Oeste 33,20 34,10 34,10 34,10 34,10 34,10 2,7%
Total TGN 57,50 "58,90 '58,90 "58,90 “58,90 " 60,62 5,4%

Neuba| 14,10 14,10 14,10 14,10 14,10 1596  13,2%

Neuba Il 28,90 29,85 29,85 29,85 29,85 31,11 7,6%
SanMartin 32,30 34,50 34,80 3544 36,60 4027  24,7%
Total TGS 75,30 78,45 78,75 79,39 80,55 87,34  16,0%

Total

132,80 137,35 137,65 138,29 139,45 147,96 11,4%
Trasporte

Fuente: Enargas

Cuando se analiza la evolucion del sistema de transporte se observa
claramente que el San Martin (TGS) fue el de mayor expansion, seguido
por el del Norte (TGN), explicando en conjunto 68% de la expansion entre
2007y 2012, acorde ademds con la localizacidn de la oferta incremental
posible (Cuenca Austral operada principalmente por Total (con activos
sesgo gas) y Bolivia. La concentracién de la declinacién en la Cuenca
Neuquina explicaria la baja expansion de los restantes gasoductos.

Se debe considerar ademas que los picos de demanda invernal pue-
den llegar a ser del orden de los 160 a 190 MMm3/dia 0 mas para una
oferta interna de gas que es insuficiente, lo que obliga a: importar can-
tidades significativas de GNLy a importaciones de Bolivia; b) a sustituir
GN por FOy GO para generar electricidad, pero ademas a interrupciones
de abastecimiento cuando se supera la capacidad total de transporte.

Con respecto al sesgo gas o petrileo de los productores de gas que ope-
ran en el mercado argentino se tiene la siguiente representacion basada
en datos de reservas comprobadas de gas y de petrdleo (grafico 5.12).

La consideracién de este factor es importante también para com-
prender la distinta respuesta potencial de los actores frente a incre-
mentos en el precio del gas ofrecidos para intentar incrementar la ofer-
ta de gas habida cuenta de varios factores:

« a) el mayor precio del petrdleo respecto del precio de gas;
« b) lalocalizacién de los operadores con reservas de gas respecto a la
capacidad de transporte existente.
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Grafico 5.12. Clasificacion de los productores de hidrocarburos segtin operen mayo-
res cantidades de reservas de petréleo que de gas (sesgo gas o sesgo petrdleo de
los activos en concesion)
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Fuente: estimacion propia con datos de la Secretaria de Energia.’

En sintesis desde 2004 a la fecha el mercado se ha caracterizado por
una escasez de oferta de gas a bajos costo y una muy débil respuesta de
los productores para incrementar la oferta atn frente a estimulos de
precios como los representados por el programa gas plus.

Ello obliga a ser cauteloso respecto a las soluciones a proponer y so-
bre todo a pensar en términos de los activos que maneja cada actor (ses-
go gas/petréleo de los activos en concesion).

La descripcién integral realizada indica los nexos con el tema ma-
croecondmico de la erogacién fiscal por subsidios, el impacto multipli-
cador de un cambio brusco en la quita de los subsidios por alteracién
del vector de la demanda final de los consumidores sobre la matriz eco-
ndémica (MIP) y la sensibilidad del trade off entre una profundizacién

7  Nota: las barras azules indican como valor en porcentaje el del cociente de reservas
totales de petréleo respecto a las de gas de cada uno de los principales operadores;
las barras en azul, el porcentaje de reservas de gas que opera cada grupo empre-
sario. Para los operadores con mayor sesgo petréleo las diferencias del precio del
gas respecto a las del crudo sesgan sus decisiones de inversién hacia las de mayor
rendimiento econémico.
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de las brechas indicadas y la disponibilidad de divisas por una parte y,
por otra, el impacto de un precio sombra de la divisa alejado del tipo de
cambio oficial sobre los valores en délares de los precios de referencia
internos para el gas habida cuenta ademds del distinto sesgo de activos
petréleo-gas de cada operador.

Téngase en cuenta que toda solucion de suministro suplementario de
gas u otros combustibles con costos por debajo del precio de importacién
de GNL y Gas Oil, es una forma de minimizar conjuntamente impacto
fiscal, evitar medidas recesivas y a la vez favorecer la convergencia entre
el valor oficial de la divisa y su valor sombra en el mercado informal.

A partir de las consideraciones anteriores en lo que sigue se realizan
algunas consideraciones acerca de las alternativas para obtener un mix
de oferta de gas compuesto por la actual regulacién que ofrece un valor
de ugs 2 por MBTU para el gas nacional «viejo», sometido a una tasa
de declinacién mds ugs 7,5 por todo gas adicional por encima de esos
valores prefijados; una importacion de gas de Bolivia a un valor de ugs
10 (hasta 30 MMCD) y una importacién de GNL s6lo para demandas que
superen los 160 MMCD, asumiendo que el estimulo de un valor como el
fijado por el gobierno actual de ugs 7,5 es capaz de incrementar la oferta
interna de gas a un valor de 130 MMCD. Nétese que en tal caso para
abastecer la demanda total en un nivel de 180 MMCD se estaria en valo-
res cercanos a U$S 8-9 por MBTU, lo que supone costos de generacién
eléctrica del orden de los 90-100 u$s MWh. Estos valores serian atin mas
altos que los registrados a la fecha en el MEM. Por otra parte si el total
de la oferta se lograra abastecer con gas nacional el valor maximo seria
para el gas de ugs 5,2 MBTU compatible con un valor de generacién que
estabilizaria el costo de generacién en un orden de los 60 Ugs el MWH.
Sin embargo estos valores se registrarian solo en los dias pico. A nivel de
las demandas medias anuales —si las estimamos en unos 145 MMCD-,
los valores se ubicarian en u$s 5 para el gas y cerca de 40 u$S MWH para
la generacién eléctrica.

Por supuesto que estos valores hipotéticos resultantes son una grue-
sa simplificacién y que seria necesario disponer de una simulacién mais
compleja a nivel de un despacho promedio diario.

Por otra parte también resultaria posible analizar una segmenta-
cién distinta de los mercados evaluando la aplicacion de reglas practi-
cas como por ejemplo la fijacién de contratos flexibles para industrias
acotados por ventajas respecto al precio del sustituto préximo (ej. FO),
reajustar progresivamente tarifas en el sector residencial tanto en gas
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como en electricidad y fijar un nuevo valor de referencia para el gas de
despacho eléctrico. Pero estas medidas responden al lado del problema
«de quien, como y bajo qué racionalidad deberia reajustarse el conjunto
de la politica de precios». En cambio lo que aqui se aborda responde
sélo a la busqueda de reducir el costo de abastecimiento de gas como
objetivo prioritario en si mismo por todo lo antes argumentado, es de-
cir porque reduce tanto el costo del despacho eléctrico, como el del sub-
sidio a los consumidores de gas y electricidad, como también porque
genera una mayor competitividad en el sector industrial tanto por el
menor costo del gas como insumo, como porque la demanda efectiva
para los productos industriales seria menos afectada.

Grafico 5.13. Simulacion de formacién simultanea de precios
en el mercado de gasy en el mercado eléctrico mayorista
segln alternativas de abastecimiento de gas
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Fuente: estimaciones propias.

8 Nota explicativa: en el eje izquierdo se representan los valores simulados del costo
de abastecimiento de gas asumiendo un umbral de abastecimiento de 70 MMCD a
ugs 2 por MBTU. De alli se derivan diversos senderos segin se suplemente la oferta
con gas nacional remunerado a u$s 7,5 (gas nuevo); gas de Bolivia a partir de 130
MMCDy hasta 160 MMCD y GNL a partir de 160 MMCD (valor GNL). En el eje dere-
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Siendo asi, es claro que en el escalamiento de opciones la mejor se-
ria obtener un incremento de la oferta interna de gas, mientras que la
segunda mejor opcidn reside en la suplementacion de la oferta interna
con mayores cantidades de gas importado de Bolivia y sélo en tercer lu-
gar recurrir al GNL. Esta alternativa, la de obtener mas gas desde Boli-
via requiere de una fuerte y rapida negociacién con Brasil (quien puede
obstruir la iniciativa) y también de una agresiva inversién en desarro-
llar reservas operadas por YPF (y Repsol) en Bolivia.

El ejercicio muestra también a las claras que mayores cantidades
progresivas de suministro via GNL agravarian tanto los desequilibrios
fiscales como los del sector externo.

En el siguiente grafico 5.13, se muestra la actual correspondencia de
la segmentacién de mercados y sus distintos costos de abastecimiento.

Esta opcién sin duda reconoce la acumulacién de desequilibrios
respecto a la racionalidad de asignacién de costos entre los diferentes
sectores de la demanda. Es decir el hecho pragmatico de haber decidido
subsidiar a los sectores residenciales. Cabe decir al respecto que desde
el punto de vista de una politica de precios basada en una politica ener-
gética y econémica esta segmentacion es lejos de ser la ptima. Nolo es
sin embargo si se considera como hecho consumado y las dificultades
de desmontar esos subsidios sin crear contextos recesivos.

La pregunta acerca de si esta transicion suave es posible es central
para los futuros tomadores de decisiones politicas.

Enlasgrificasincrustadas sobre el eje se representan los comportamien-
tos de distintos mercados de consumo y sus dimensiones aproximadas.

cho se representan como puntos de referencia los costos de generaciéon simulados
para cada valor asignado al gas natural en concordancia con la simulacién efectua-
daen el grifico 4.6.
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Grafico 5.14. Simulacién de formacién simultanea de precios en el mercado de gas
y en el mercado eléctrico mayorista segiin alternativas de abastecimiento de gasy
correspondencia con la segmentacion actual de los distintos mercados de gas

16

14

12

10 -

Permite reducir los
actuales costos de
generacion eléctrica en
beneficios de toda la
economia: poder
adquisitivo; cuentas

fiscales; reduccion de

brecha cambiaria por
mayor aporte de divisas al

evitar importaciones

GNL (u$s MBTU 15)

120

I

=
[ ]
81

Gas Bolivia tope 30

MMMCD (u$s MBTU 10)

- 80

94
6 O /..
60

Gas Inci 7,2
(U$sd MBTU 7,50) ® 7
) 6,8
6 5,
—"
. /

- 40

Gas Convencional Nacional
(u$s MBTU 2)

——Gas Nacional Incremental
(U$Sd MBTU 7,50)

Gas Bolivia tope 30 MMMCD
(u$s MBTU 10)

~—GNL (u$s MBTU 15)
@==Costo medio asumiendo todo
el gas nacional
Costo con Bolivia 30 MMMCD
@===Costo con GN hasta 135

MMCD Nacional+Bolivia 30
MMMCD+GNL

Generacién EE rangos con gas

nacional

Generacién EE rangos con gas
nacional+Bolivia

Generacién EE rangos con gas
nacional+Bolivia+GNL

15 25 35 45 55 65 75 85 95 105115125135145155165175185195

Fuente: estimaciones propias.®

9

Nota explicativa: en el eje izquierdo se representan los valores simulados del costo
de abastecimiento de gas asumiendo un umbral de abastecimiento de 70 MMCD a
ugs 2 por MBTU. De alli se derivan diversos senderos segin se suplemente la oferta
con gas nacional remunerado a u$s 7,5 (gas nuevo); gas de Bolivia a partir de 130
MMCDy hasta160 MMCD y GNL a partir de 160 MMCD (valor GNL). En el eje dere-
cho se representan como puntos de referencia los costos de generacién simulados
para cada valor asignado al gas natural en concordancia con la simulacién efectua-
daen el grifico 4.6.
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6.Analisis, conclusiones y aportes acerca del modelo
regulatorio vigente y su futura transformacion

El modelo vigente de regulacién en la Argentina basado en los prin-
cipios de segmentar mercados tanto en precios como en prioridades
de despacho, tuvo como principal motivo «proteger» el modelo de creci-
miento basado en el impulso al crecimiento motorizado por la expan-
sién delademanda agregada. Por otra parte como se ha visto se ha deri-
vado principalmente de la falta de oferta de gas de origen nacional que
se comenz06 a manifestar en abril de 2004 cuando confluyeron factores
de cambios en los precios internacionales de la energia superpuestos a
la pesificacidn de las tarifas de gas y a precios que los productores con-
sideraron insuficientes. A este panorama complejo en tanto la devalua-
cién en promedio fue de 3 a 1 en valor délar, se sumé el incremento en
los precios de referencia internacional (otras tres a cuatro veces), mds
cambios en la estrategia del principal operador en la Argentina debido
a modificaciones en la propiedad, tal como fue la entrada y toma de
control de Repsol-YPF por parte de SACyR Valler Hermoso, un actor
cuya actividad principal es y fue la de la construccién y que tomé deuda
de bancos que a su vez eran accionistas de Repsol-YPF (Kozulj, 2010).
Como se ha demostrado, las reservas de gas disminuyeron por encima
de lo explicable por la produccién acumulada, unalégica de considerar
menos reservas comprobadas (o econémicamente recuperables), dada
la brecha de precios visualizados como «costos de oportunidad» por los
productores y los precios recibidos en el mercado interno. Del mismo
modo un problema adicional se present6 (y presenta) al considerar el
desdoblamiento de la rentabilidad de activos de gas en contraposicion
a los de petréleo crudo, en particular para actores con activos sesgo
petréleo y una légica mercantil.

Desde ese momento el Estado actud en varias direcciones, entre
ellas: a) intentar frenar la caida de la produccién por estimulos de pre-
cios (gas plus); b) negociar oferta minimas para la satisfaccién de la de-
manda prioritaria (acuerdo con productores); ¢) permitir la segmenta-
cién del mercado para que los usuarios industriales pagaran un precio
acorde a sus costos (Creacién del MEGSA); d) administrar el mercado
de escasez (via intervencién del ENARGAS, SE y CAMMESA) y otorgar
a ENARSA el papel de proveedor de gas en dltima instancia. En este
disefio complejo los organismos han respondido al MINPLAN como
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organizador del mercado total de energia en un marco dominado porla
necesidad de abastecer el mercado con demandas de crecimiento acele-
rado y poco espacio para diversificar la matriz de energia, toda vez que
los plazos de tal diversificacién son largos e implican montos de inver-
si6n cuyo retorno social es también de largo plazo (ej. Energia Nuclear,
Hidroelectricidad, Generacién Edlica, aportes que se veran desde 2014
hacia 2020, o ya fueron alcanzados, por ejemplo, con el incremento de
la cota de Yaciretd y conclusién de Atucha II).

De este modo de forma creciente fue necesario recurrir a otros sus-
titutos como FO, GO y GNL.

En abril de 2012 se concreta la nacionalizacién de YPF y desde 2013
se avanza sobre la etapa piloto de Vaca Muerta con el propésito de in-
crementar la oferta futura de hidrocarburos liquidos y gaseosos. El
aporte a la oferta de gas es ain incierto en particular para atravesar los
préximos dos a cinco afios.

En términos conceptuales el mercado argentino de gas correspon-
de a un mercado de actores privados, administrado conjuntamente por
organismos estatales o intervenidos por la regulacion tales como CAM-
MESA, ENARGAS, ENARSA y la Secretaria de Energia para la asigna-
cién del gas tendiente a garantizar la generacién eléctrica y la demanda
prioritaria (no interrumpible). Por otra parte las distribuidoras han dis-
puesto de gas para atender sus demandas debido a la firma de acuerdos
con productores de gas hasta 2012 y este mecanismo esta siendo reem-
plazado por los nuevos acuerdos sin que sea posible estimar a la fecha
los volimenes de la suma de los mismos.

En este mercado las comercializadoras privadas suplen demandas
no contratadas ni aseguradas por los volimenes de gas comprometi-
dos por los productores, lo que ha obedecido a la l16gica de mejorar los
precios a los productores no sélo por la via de los programas gas plus,
sino por segmentacion del mercado (Creacién del MEGSA). Pero este
mercado es el remanente de lo no prioritario, sea de generadores, sea
del resto de los usuarios no cautivos, en especial el mercado de consu-
midores industriales.

Por otra parte la demanda de gas del sector eléctrico ha pasado a
un plano interrumpible con sustituciones de gas por combustibles li-
quidos, con lo cual la demanda total ha sido satisfecha con crecientes
sobrecostos de despacho. Para tener una idea, los costos mondémicos (o
reales) de CAMMESA expresados en ddlares por MWh han pasado de 19
ugs MWh en promedio 2004-2006 a una media de 47,5 u$s/MWh entre
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2007y 2009 y a u$S MWh 70 para el trienio 2010-2013, bajando a poco
menos de 50 en 2015 sélo por efecto de la devaluacién en 2014.

Los mecanismos mediante los cuales se administrd el gas fueron ex-
puestos aunque se debe resaltar que tanto la demanda prioritaria como
la intervenciéon de CAMMESA para redistribuir gas de contratos de ge-
neradores, implicé un estrechamiento del margen de contrataciones
entre actores privados que era lo que suponia el marco original.

Por lo tanto esta situacién plantea a futuro una profunda reestruc-
turacién del marco regulatorio, en tanto la insuficiencia de oferta es un
hecho que también deriva de la presencia de actores privados en el seg-
mento del upstream que no se sabe si invertiran o no en areas conven-
cionales y no convencionales. De hecho la Ginica empresa que revirtié la
declinacién de la oferta de gas natural ha sido YPF desde su nacionali-
zacion. Sin embargo, de modo erréneo la politica supone aiin que una
multiplicacién de actores pequefios podria ser provechosa. Esta confu-
sién proviene del hecho de que si bien es cierto que empresas pequefias
pueden estar interesadas en explotar dreas marginales de bajo interés
para las grandes empresas, dada la logica de la evaluacion de proyectos
de riesgo, no es factible que reinviertan en la busqueda de ampliar re-
servas. Asi las cosas, lo mas probable es que esta politica de atomizacién
sblo acelere la declinacién de la oferta en el mediano plazo a menos que
la produccién de no convencionales sea escalada en el tiempo.

Lo anterior implica para los lineamientos futuros, al menos la nece-
sidad de asegurar un mix de gases que sea —en promedio— menos cos-
toso que el que implicaria un uso creciente de GNL y sustitutos como
gas oily fuel oil, aun cuando el uso de Fuel Oil puede ser una alternativa
para reducir la dependencia del gas en la futura expansién del parque
de generacién.

Dado que existen expectativas diversas respecto al plazo en el cual
el aporte de la produccién de gas no convencional pueda compensar
la declinacién de la oferta de gas convencional que se ha registrado en
los dltimos afos —y que al momento no se tiene, como ya dicho, una
prospectiva de oferta de gas nacional-las recomendaciones de politica
para lo inmediato llevaria a priorizar varias acciones, con sus respecti-
VOs comentarios:

Las tendientes a obtener en el menor plazo posible garantia de su-
ministro desde Bolivia por el orden de los 20-30 MMCD. Ello requiere
de varios aspectos: a) lograr acuerdos con productores en ese pais para
suministrar tal volumen; b) concluir la construccién del gasoducto del
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NEA de manera urgente; c) cerciorarse de que el acuerdo con Bolivia sea
ratificado también por Brasil quien antes de la nacionalizacién del gas en
Bolivia apuntaba a duplicar sus importaciones desde Bolivia en la misma
cantidad que Argentina estaria requiriendo; d) considerar que grupo de
actores productores que operan en la Argentina estaria dispuesto a ofre-
cer firmeza de oferta; e) que posibilidad tiene YPF de invertir en Bolivia
sobre reservas ya descubiertas y que pudieran ser puestas en produccién
en el corto plazo (Ej. analizar la factibilidad de una Alianza YPFB-YPF).

Atender a las demandas de los productores respecto a los limites que
perciben en cuanto a los incentivos otorgados por los nuevos acuerdos
(por ej. si el precio de referencia del gas incremental de ugs 7,50 resulta
en una incertidumbre con respecto a la liquidacion de divisas este pun-
to ameritaria fijar un tipo de cambio especifico). En tal sentido alian-
zas estratégicas pueden resultar en menores costos que el de importa-
ciones y también en una menor erogacién de divisas, lo que requiere
de elaboracién de escenarios alternativos de oferta de gas y sustitutos
alternativos para hallar puntos de corte que bajen el umbral del costo
marginal de suministro total de gas frente a demandas proyectadas, es
decir reduzcan el costo del mix y de la erogacién de divisas.

El papel del asignador o comercializador dnico se halla practica-
mente operando en los hechos aunque a partir de papeles segmenta-
dos entre ENARGAS, CAMMESA y ENARSA, quedando una porcién de
mercado libre donde operan comercializadores distintos a ENARSA 'y
a través del MEGSA. Dada la experticia de cada organismo y la coordi-
nacién adquirida en los hechos, el paso a una figura de comercializa-
dor Gnico que administre el conjunto de las compras y las asignacio-
nes seria deseable solo si de tal forma se garantiza eficiencia técnica y
econémica del despacho. Si bien tal figura existe en esquemas tedricos,
su aplicacion a casos complejos como el de Argentina supondria con-
formar este cuerpo a partir de los operadores técnicos de despacho del
conjunto de los operadores que hoy poseen tal experticia (la figura de
los programadores con el conjunto de instrumentos informdticos, jun-
to a criterios de asignacién de prioridades ordenadas en cierto modo
con el orden légico que se ha venido implementando). En tal sentido
de la experiencia internacional no surgen pautas o modelos a imitar,
en tanto se contintia en presencia de un sistema desintegrado tanto en
produccién, como en transporte, distribucién y comercializacién, con
débil presencia de actores netamente estatales en lo que se refiere al
manejo de activos (sélo YPF y ENARSA, siendo el dltimo un gestor y
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administrador de combustibles importados o bien un promotor de in-
versiones en otros activos).

Esdecir si bien el Estado se halla administrando el mercadoy creando
reglas tanto de asignacion, como de incentivos, lo hace en un contexto
desdoblado y posibilitado por la continuidad de la vigencia de la Emer-
gencia Econdémica en un marco de predominio de actores privados.

La instalacién de una Planta de Regasificacién como modo de su-
ministro permanente es una alternativa que sélo puede aportar oferta
dentro de cinco afios, pero que no deberia ser descartada sila prospecti-
va de oferta de gas nacional (convencional o no convencional), no logra
abastecer el mercado interno. De hecho esta planta (o dos de ellas) mar-
carfan un umbral de costo marginal inferior al actual (GNL por buques
regasificadores 0 GO que ademds puede dafiar los CC de generacidn).
En el peor de los casos esta opcidn fija un tope al costo marginal (GNL
0 GO) o0 atin puede ser casi un costo hundido si la oferta local creciera.

Se hace también prioritario en este contexto el incentivar ahorro de
energia desacoplando el tema del costo de la energia para usuarios sub-
sidiados. La cultura URE no esta siendo difundida en la ciudadania y
bien podria ser objeto de campafia vinculada al tema ambiental.

La correccién de tarifas va siendo una necesidad imperiosa de en-
frentar toda vez que la oferta total de energia, sea por el mecanismo que
fuera, implica costos mayores a los del pasado, siendo que la brecha real
se acenttia no sdlo por el congelamiento de dichas tarifas, sino también
porque el tipo de cambio se mueve en alza. Sin embargo dada la mag-
nitud alcanzada por estos subsidios, su retiro del ingreso disponible de
los consumidores impactaria sobre el vector actual de demanda final
con efectos multiplicadores importantes aun cuando no sea posible
cuantificarlos en este estudio. Se requiere asi del disefio previsible de
tal politica.

Las anteriores conclusiones y recomendaciones se enmarcan en ac-
ciones necesarias que se derivan de la particularidad que ha tomado el
caso argentino. En tal sentido y aceptando que el actual marco de acto-
res permanece, el esquema no es tedrico, ni podria serlo.

En tal sentido se trata de que los incentivos y riesgos se hallen com-
pensados y conduzcan a resultados que devengan en: a) incrementar la
oferta de gas; b) lograr que el mix de oferta sea de menor costo compa-
tible con la seguridad de suministro en el corto y mediano plazo, mien-
tras se transita hacia una matriz energética mas robusta y diversificada
(algo que requiere tiempo y financiamiento); c¢) que los consumidores
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sean abastecidos comenzando a pagar el costo gradualmente con miras
a no generar impactos recesivos, para lo cual seria de alivio un menor
consumo sin afectar usos (evitar derroches no sélo por medio del efecto
precios-tarifas).

En cuanto a modelos de comercializacién las ventajas de un ente
asignador Gnico —o comprador Ginico- serian tanto de orden econémi-
co, como operativo sélo si dicho ente fuera ademas un ente técnico de
despacho de gas lo que implica lograr integrar equipos técnicos idé-
neos a partir de la experiencia ya adquirida de forma fragmentada y
ello no atentara contra el incremento del suministro. Una desventaja
podria residir en la visualizacién por parte de los actores privados, en
que dicho ente no cancelaria (o pagaria en tiempo y forma) lo contra-
tado segtn lo pactado, lo que podria eventualmente profundizar el de-
sabastecimiento o bien desafiar al Estado a tener que hacerse cargo del
conjunto de los activos privatizados con la consecuente repercusién en
relaciones comerciales y financieras en un contexto mundial complejo
y sin que los cuadros técnicos del Estado estén capacitados para enfren-
tar los desafios operativos de cada unidad.

Aunque los modelos integrados y con mayor presencia estatal ope-
raron mejor en el pasado, la experiencia internacional muestra que el
retomar estos senderos no es idéntico a obtener resultados inmediatos
o bien que se garantice un mejor desemperio per se, en tanto los contex-
tos fueron modificados con dificultades de revertirlos, dificultades que
son tanto de orden politico, como técnico y econdémico.

En los casos analizados la intervencién del Estado se dio por perio-
dos criticos pero sin reversiéon de fondo de reglas del juego (Colom-
bia, Pera1), precisamente porque la decisién politica de emprender un
modelo mas estatista no estuvo presente o bien nunca fue totalmente
abandonada (Brasil). Donde ha aparecido la «nacionalizacién» (casos
Bolivia 0 Venezuela) la cuestidn del destino de la renta —como renta so-
cial- fue explicitamente parte del proyecto politico, pero tampoco tal
enfoque resulta eficaz a la hora de incrementar inversiones en el sector
de modo tal de lograr mayor seguridad de suministro o incremento en
la capacidad exportadora, aunque si, en cambio para mejorar situacio-
nes sociales. Pero tales casos todos distan mucho de guardar similitu-
des con el de Argentina, aparte de que esas politicas son vulnerables a
escenarios de precios bajos.

Por otra parte derogar totalmente la «<Emergencia Econdémica» y
retomar el sendero pleno de la Ley 24067, implicaria que cada agente
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Distribuidor pudiera realizar el pass trough a tarifas finales de los cos-
tos del gas requerido a los productores y ellos a su vez pudieran aportar
las cantidades requeridas. Lo mismo sucederia con las tarifas eléctricas.

Esta opcién complementada con virtuales importaciones, implica-
ria ademds disponer de divisas tanto para pagar importaciones, como
para permitir el giro de utilidades de todos los agentes.

Para los consumidores implicaria pagar tarifas varias veces superio-
res a las actuales —como cualquier ejercicio sencillo de multiplicar el va-
lor del gas en ugsd por MBTU por la tasa de cambio vigente mostraria—,
con impactos recesivos e inflacionarios en espiral, si el tipo de cambio
no se estabilizara.

En cuanto a la separacién de actividades de comercializacion del gas
y operador técnico del sistema (caso espafol) el modelo —como se aplica
alli- no seria replicable debido precisamente a que un modelo de com-
petencia por comercializadoras tiene sentido cuando los accesos a ter-
ceros no deben ser priorizados ni restringidos y ademas las fuentes de
aprovisionamiento son multiples (caso GNL proveniente de distintos
actores y productores extraterritoriales). Se estima que en Espafa ac-
tdan no menos de 14 comercializadoras que realizan transacciones 1.8
veces el volumen de gas real abastecido. En este esquema los precios de
venta de gas natural son precios libremente pactados entre el consumi-
dor y el comercializador. No obstante, como medida de proteccion de
los pequefios consumidores, se han establecido unas tarifas de altimo
recurso, a la que se pueden acoger los consumidores de gas domésticos.

En la Argentina el modelo por comercializadoras aplica al segmen-
to no prioritario ni central del aprovisionamiento de generadores, sino
que cumple una funcidén reasignativa por precios, de los excedentes y
faltantes fisicos del sistema, lo que en principio es un mecanismo in-
directo de estimulos de mercado aplicable a clientes con capacidad de
suministro dual.

Si bien este segmento genera rentas a actores intermediarios, la ab-
sorcion de estas funciones por un organismo estatal Gnico sélo tienen
sentido si ello tiende a hacer menos costoso el suministro o permite me-
jorar la remuneracién a los productores sin afectar la operacién técnica
lo que significa que el ente deberia tener la agilidad operativa adquirida
por estos comercializadores.

EL SECTOR ENERGETICO ARGENTINO I 85






7.Los desafios para lograr un desarrollo sostenible
del sector

Del analisis efectuado en este trabajo surge un panorama altamente
complejo para alcanzar un desarrollo sostenible del sector energético.

Por una parte la excesiva dependencia del gas natural en particular
-y de los hidrocarburos en general- indica la necesidad de diversificar
la matriz energética.

Sin embargo debe ser considerado que las opciones para lograr tal
fin requieren de montos de inversién mayores y que en el actual contex-
to es dificil esperar sean realizadas por el sector privado a menos que,
nuevamente el Estado incremente el nivel de subsidios o bien se ajusten
los precios y tarifas pagados por los consumidores.

Por otra parte debe ser considerado que a los niveles de consumo
de energia actuales -y con valores ahora de ugsd 45-50 para el barril de
petréleo, pero hasta 2014 de 80-100 ugs/bl y de ugsd 4 o 7-8 por MBTU
para el gas natural-, por cada 10 puntos porcentuales de abastecimiento
externo, las necesidades de divisas serian préximas a los 3000 a 4000
millones de délares por afo. Es decir que frente a un escenario de de-
manda creciente y declinacién de la produccién local de hidrocarburos
la vulnerabilidad externa seria también creciente. Si bien la reciente
baja de los precios del crudo y del gas mejora la coyuntura, a su vez pue-
den crear un retraso en las inversiones para el desarrollo de gas no con-
vencional. Asi resulta importante remarcar que el tema de la obtencién
de un plus de divisas no puede limitarse sélo al sector energético.

Al mismo tiempo las opciones de diversificacién de la matriz de-
penden de la visualizacién de la disponibilidad de recursos explotables.
Mientras no sea clarificado el panorama de produccién futura de hi-
drocarburos convencionales y no convencionales con volimenes pre-
decibles de oferta en el tiempo, no es posible tampoco establecer una
estrategia de abastecimiento externo y de sustitucién posible de unas
fuentes de energia por otras, como por ejemplo respecto de energias
renovables no convencionales y los biocombustibles, aunque en este tl-
timo caso la Argentina presenta excelentes condiciones para producir
biodiesel y sustituir parte del gas oil importado.

En los dltimos tiempos ha surgido una idea interesante -y cada vez
mas difundida- cual es conformar una industria nacional de parques
edlicos integrada en forma vertical. Pero esta opcidn parece ignorar que
los modelos de industrializacién por sustitucién de importaciones ya
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no son sencillos de implementar. Las industrias nacionales, atin como
en el caso de INVAP, también recurren a integrar partes de insumos
importados a sus equipos eélicos. La industria china de esos parques o
los de segunda mano en paises que se han sobrepasado en la instalaciéon
de parque edlicos (Ej: Espafia) genera un espacio de competencia que
no seria prudente ignorar. Descubrir qué ventaja competitiva tiene la
Argentina para producir estos equipos (o parte de ellos) forma parte
del problema en un entorno macroecondémico que es incierto a menos
que se financie con presupuesto publico, pero en tal caso el ajuste re-
caeria sobre otros sectores productivos. Nada de esto hasta ahora se ha
planteado en un marco analitico integrado, lo que genera también una
ausencia de politicas pablicas consistentes.

La incertidumbre provocada por las posibilidades de concrecién
de acuerdos de importacién con Bolivia por volimenes mayores a los
actuales, las indefiniciones respecto a las cantidades necesarias de im-
portacién de GNLy la falta de un inventario de proyectos factibles para
sustituir energia térmica por otras fuentes o atn diversificar los tipos
de plantas térmicas, inducen a una oferta incremental desordenada en
cada una de las cadenas energéticas. Esto dificulta sin duda alguna es-
tablecer un contexto de seleccién de obras de infraestructura que re-
quieren de plazos mas o menos prolongados de ejecucidn, tritese de
facilidades permanentes de importacién de crudo, derivados y GNL, o
bien de gasoductos, lineas de transmisidn, plantas de generacion, etc.

En sintesis se requiere establecer un marco de planificacion energé-
tica integral donde se reflejen las opciones deseadas de diversificacién
de la matriz que de lugar a un plan de inversiones coherente basado
en criterios de costos de expansion de largo plazo monitoreados en el
tiempo, consistentes a su vez con una macroeconomia estable y sin pro-
vocar impactos recesivos tipo L o de escalén descendiente en el media-
noy largo plazo.

Las exigencias internacionales en materia ambiental suman tam-
bién presidn respecto a estas opciones en tanto pueden o no ser en un
futuro vinculantes para un posicionamiento en el comercio exterior
(Frohmann y Olmos, 2013).

De este marco de definiciones de politica de inversiones deberia sur-
gir un sendero de ajuste de precios y tarifas donde tanto el costo de los
subsidios, como el estimado de su progresiva eliminacién hayan sido
transparentados. En particular el establecer un trade off entre los costos
de mantener una politica de subsidios y su eliminacién es un ejercicio
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indispensable que debe incluir también la dimensién del ahorro de in-
versiones necesarias derivadas de un uso mds racional de la energia ac-
tualmente desestimulado por la existencia de tarifas subsidiadas apli-
cadas a un conjunto masivo de consumidores que no lo requieren.
Para ello es necesario disponer de informacién confiable y una eva-
luacién de opciones que puedan ser técnicamente contrastadas sin
descuidar las dimensiones sociales, ambientales y politicas de tal eva-
luacién. Aunque estos pasos no serian ain la definicién de una politica
energética, serian al menos los insumos basicos para lograr definirla.
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