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La produccion de petroleo y gas en
Vaca Muerta, Argentina, a la espera
de instrucciones del nuevo

presidente

Los inversores extranjeros pisan el freno
preocupados por la insequridad politica

La industria del petréleo y el gas ha
frenado la explotacién de Vaca Muerta,
una enorme reserva de esquisto situada
en el norte de la Patagonia, Argentina,
mientras espera a que el nuevo
presidente del pais, que tomara posesion

del cargo el 10 de diciembre, marque su En vez de dar prioridad a

rumbo. Alberto Fernandez, el presidente | . A .
entrante, aun no ha anunciado un nuevo as exportaciones, Argentina

secretario de energia, ni hanombradoun  deberia proporcionar energia
nuevo presidente para la empresa de bajo costo a los mercados
petrolera estatal, YPF, ni ha esbozado .

una nueva politica energética. Si bien el nacionales.
cambio de liderazgo del pais ha frenado
la explotacién de Vaca Muerta, también
ofrece a Argentina una oportunidad para
corregir el rumbo de su inadecuada
politica energética actual.

En lugar de depender de inversiones desproporcionadas y costosas destinadas a
proporcionar petrdleo y gas para la exportaciéon a un mercado mundial
excedentario, la nueva administracién podria trazar un nuevo curso reduciendo los
objetivos de produccion y centrandose en el desarrollo de energia de bajo costo
para los mercados nacionales. La nueva administracion haria bien en tomar nota de
los diez afios de fracaso financiero que ha supuesto la produccién no convencional
(perforacion horizontal y fracturaciéon hidraulica o fracking) en los EE. UU., a pesar
de los impresionantes aumentos de la productividad.! Las dificultades financieras de
la industria del esquisto en los EE. UU., ahora reconocidas con regularidad en la
prensa argentina,? deberian ser lo primero que tuviera en mente la nueva
administracion cuando considere su futura politica energética.

L [EEFA. Actualizacion IEEFA: El sector de la fracturacion hidraulica derrama mas tinta roja
en el 3T. 19 de noviembre del 2019.

2 La Politica Online. Entra en crisis la industria del shale en Estados Unidos y complica Vaca
Muerta. 26 de noviembre de 2019.
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Los socios extranjeros siguen siendo reticentes a explotar
Vaca Muerta

Mientras el resto de las empresas del sector esperan a que Fernandez marque el
rumbo de este, solo la publica YPF ha seguido incrementando su produccién de
petréleo y gas en Vaca Muerta.3 Los inversores extranjeros, en cambio, se han
asustado ante los acontecimientos econémicos y politicos que han ocurrido a lo
largo del afio. Estos socios extranjeros son cruciales para la produccién no
convencional de Vaca Muerta, que depende de la perforacién horizontal y la
fracturacion hidraulica o fracking.* Es probable que se queden al margen hasta que
el presidente formule una nueva politica energética.

Ferndndez deberia tomar nota del fracaso de su predecesor a la hora de formular su
nueva politica energética. Con el plan energético lanzado en 2018 por el presidente
saliente Mauricio Macri se pretendia duplicar la produccion de petréleo y gas en
cinco afios, con el objetivo de crear un mercado de exportacién mas alla de los
socios regionales de Argentina. Pero el plan de Macri era demasiado optimista al
contar con que el mercado de exportacion atraeria una mayor inversion a Argentina.
La politica dependia de subvenciones y otros incentivos para la rapida ampliaciéon
de la produccion de petroleo y gas en Vaca Muerta. Las subvenciones duraron poco
debido a dificultades fiscales de Argentina. Los planes de exportacion se malograron
antes de ver la luz debido a los estrechos margenes entre la oferta y la demanda del
mercado. ;El resultado? Los argentinos se enfrentaron a un aumento constante de
los precios de la energia a pesar de que su pais tenia abundantes reservas de
petrédleo y gas.

La administracion de Macri cambia las subvenciones para el
gas mientras los menguantes esfuerzos por explotar Vaca
Muerta se achacan a la congelacion del precio del petrdleo

El plan de Macri ha tenido el viento en

contra desde su lanzamiento y la

velocidad de este ha ido aumentando a

lo largo de 2019. Ante un exceso de

oferta de gas y las restricciones La respuesta del mercado al

presupuestarias, en enero de 2019 el fracaso electoral de Macri fue
Gobierno cambi6 con caricter

retroactivo sus subvenciones de 2018 una rapida devaluacion del
para la produccién de gas. Moody’s peso y una crisis financiera.
describi6 el cambio de las

subvenciones como “negativo para el

crédito” de muchas empresas que

desarrollan su actividad en Argentina.

3 The Motley Fool. Transcripciéon de la conferencia telefénica sobre los resultados de YPF S.A.
(YPF) enel 3T de 2019.. 8 de noviembre de 2019.

4 IEEFA. Riesgos financieros opacan el desarrollo de reservas de petrdleo y gas en Vaca
Muerta, Argentina. Marzo de 2019.
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Tecpetrol, el mayor productor de gas de Vaca Muerta, respondi6 a la modificacion
de la politica de subvenciones demandando al Gobierno.>

Los cambios en las subvenciones, los cuellos de botella de los gasoductos y un
exceso general de oferta de gas llevaron a muchos productores, como Wintershall,
Tecpetrol y Shell, a centrarse en la produccién de petréleo. Pero cuando Macri
perdid una eleccién primaria en agosto, esta estrategia tampoco dio buenos
resultados.

El mercado respondi6 al fracaso de Macri en las urnas con una rapida devaluacion
del peso y una crisis financiera. Macri a su vez respondi6 imponiendo controles de
capitales, congelando el precio del petréleo en 42 délares/barril, y el estableciendo
un tipo de cambio fijo que estaba por debajo del del mercado. Como consecuencia de
esa congelacion del precio del petréleo, su produccién dejé de ser rentable.

Las empresas reaccionaron reduciendo la produccién no convencional en Vaca
Muerta. La explotacion de pozos cayé en picado en septiembre y octubre.¢ Cuando se
anuncio la congelacién del precio del petroleo, Shell, ExxonMobil, Wintershall, Vista
y Tecpetrol detuvieron de inmediato la inversién en los pozos existentes. Por su
parte, Total y Pan American Energy (PAE), una subsidiaria de BP, redujeron
drasticamente las punciones en Vaca Muerta.” Para cuando lleg6 octubre, la
explotacion avanzada de los pozos existentes8 en Vaca Muerta solo llegaba a la
mitad de los niveles de agosto, siendo YPF la responsable de casi todas las
explotaciones nuevas.?

Algunas empresas se estan deshaciendo por completo de sus inversiones en
Argentina. Por ejemplo, Schlumberger, la mayor empresa del mundo que fabrica
equipo para la industria petrolera y presta los correspondientes servicios, esta
tratando de vender sus inversiones en Argentina,!? y afirma que tiene ofertas.!! La
propia Schlumberger esta pasando considerables dificultades financieras debido a
un exceso de oferta en el mercado global, por lo que tiene que reducir sus
actividades en todo el mundo para concentrarse en inversiones clave.

5 BNAmericas. Tecpetrol presenta una demanda contra Argentina por mas de 55 millones de
doélares en subvenciones. 14 de mayo de 2019.

6 Rio Negro. Vaca Muerta a pique: las etapas de fractura cayeron a la mitad. 31 de octubre de
2019.

7 Ibid.

8 Aquf se describe la fracturaciéon hidraulica o fracking, también denominada produccién no
convencional: Schlumberger. Glosario de términos petroleros .

9 Rio Negro. Vaca Muerta a pique: las etapas de fractura cayeron a la mitad. 31 de octubre de
20109.

10 Houston Chronicle. Schlumberger achaca su pérdida de 11 400 millones de ddlares a dos
adquisiciones del pasado, lo que debilita el mercado de esquisto. 20 de octubre de 2019.

11 Upstream. Schlumberger recibe ofertas por su participaciéon en una empresa de Argentina
suficiente para bloquear la decisiones. 23 de octubre de 2019.
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Una serie de empresas extranjeras hablan en publico de la
necesidad de estabilidad

Varias empresas extranjeras estan hablando cada vez mas abiertamente de sus
reticencias en relacion con Vaca Muerta.!2 Durante una conferencia organizada en
noviembre por el periddico El Cronista en Buenos Aires, los ejecutivos de Shell y
ExxonMobil hablaron de la necesidad de politicas gubernamentales estables, un
mayor gasto publico en infraestructura y financiaciéon del Gobierno.

“El recurso [de Vaca Muerta] es de
gran calidad... la misma o mejor que

la de los pozos de EE. UU.,” dijo Daniel La inseguridad regulatoria, los

de Nigris, jefe de operaciones de les d ital |
ExxonMobil en Argentina. Pero la controles de capitales, los

crisis financiera del pais combinada elevados impuestos y los topes
con la inseguridad regulatoria, los de los precios han hecho que

controles de capitales, los elevados dificil h |
impuestos y los topes de los precios Sea dificil hacer planes'y

han hecho que sea mas dificil obtener beneficios.
planificar los negocios y obtener un
beneficio, sefial4.13

Y el director de operaciones de Shell en Argentina, Sean Rooney, dijo: “Es mas dificil
invertir en un pais con condiciones econémicas y financieras complicadas.”14

El director ejecutivo de Wintershall Dea para Argentina, Manfred Boeckmann, dio
un mensaje claro al Gobierno nacional actual y al Gobierno entrante después de las
elecciones de octubre: “[...] un marco regulatorio mas competitivo, mejoras en
infraestructuras, acceso a nuevos mercados, una estructura de costos y un régimen
tributario mas competitivo son necesarios para asegurar un desarrollo sostenible a
escala en Vaca Muerta.”1s

Hace falta mas infraestructura financiada por el Gobierno

Los socios extranjeros también culpan a la infraestructura inadecuada del lento
ritmo de explotacién de Vaca Muerta. Los limitados gasoductos, ferrocarriles y
carreteras han restringido la explotacion y han dejado a los productores con un
exceso de oferta de gas natural.

Las licitaciones para un gasoducto prometido hace tiempo para conectar Vaca
Muerta con puertos cercanos a Buenos Aires y valorado en 2000 millones de ddlares

12 S&P Global Platts. Los productores retrasan el incremento de la produccién en Vaca
Muerta hasta que la situacion politica se aclare. 20 de noviembre de 2019.

13 Ibid.

14 Ibid.

15 RoadShow. Pese a la crisis, empresas siguen apostando al desarrollo de Vaca Muerta. 25 de
septiembre de 2019.
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se han retrasado tres veces en los dltimos dos afios. El retraso mas reciente alargara
el plazo para presentar ofertas hasta marzo el 2020.16

Este fracaso a la hora de atraer capital extranjero para los planes de infraestructura
demuestra una vez mas la naturaleza del dilema. El actual sistema de gasoductos no
parece tener capacidad para una mayor produccion de gas, cuya demanda es muy
estacional. Durante los meses de verano el consumo es bajo y la oferta en los
mercados es excesiva. Durante el invierno y el pico de demanda la capacidad de los
gasoductos es insuficiente. La opinién popular es que «hasta que se construya el
gasoducto no hara falta perforar mas pozos de gas», dijo Rooney.1” El problema es
no dar la maxima prioridad a estabilizar el mercado nacional.

Despidos a la vista en Vaca Muerta

A medida que la explotacién de Vaca
Muerta se ralentiza, los despidos van en
aumento. Un sindicato de los
trabajadores del petréleo dijo que en
septiembre, tras la congelacion del
precio del petroleo, habian suspendido a ..
1000 trabajadores,!8 con lo que el Se teme que en diciembre
nimero total de suspensiones de haya otra ronda de despidos.
contratos de trabajo habia ascendido a

2000.19 Se teme que este mes haya otra

ronda de despidos, a la que los miembros

del sindicato prometen oponerse

vigorosamente.20

Guillermo Pereyra, secretario general del Sindicato de Petréleo y Gas Privado de Rio
Negro, Neuquén y La Pampa, ha pedido reglas claras en repetidas ocasiones.?!
Pereyra ha presionado para que haya una legislacion especifica que garantice la
estabilidad en Vaca Muerta, independientemente de quién esté en el poder a nivel
nacional.

16 S&P Global Platts. Argentina retrasa un proyecto para un gasoducto en Vaca Muerta
debido a la crisis financiera. 6 de noviembre de 2019.

17 S&P Global Platts. Los productores retrasan el incremento de la producciéon en Vaca
Muerta hasta que la situacion politica se aclare. 20 de noviembre de 2019.

18 BNAmericas. La congelacion del precio del petréleo en Argentina perjudica a las PYME de
Vaca Muerta. 12 de septiembre de 2019.

19 Rio Negro. Vaca Muerta: Petroleros en alerta ante la amenaza de 1200 despidos. 22 de
noviembre de 2019.

20 [bid.

21 Aljazeera.com. El petroleo en Argentina —-Estudio de la fracturacion hidraulica en Vaca
Muerta. 26 de septiembre de 2019.
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Conclusion

Mientras los argentinos esperan a que su presidente entrante marque claramente el
rumbo de la politica energética del pais, las empresas extranjeras de petrdleo y gas
deciden quedarse a la expectativa antes de incrementar la explotaciéon de las
enormes reservas de petrdleo y gas que el pais tiene en Vaca Muerta. Dado que las
empresas mundiales de petréleo también sufren dificultades financieras,
provocadas en gran medida por los bajos precios imperantes, el nuevo presidente se
enfrenta a una dura batalla para usar Vaca Muerta como fuente de nuevos ingresos.
Un enfoque como el que dio Macri a las empresas extranjeras seria una muerte
segura. Cualquier politica que ponga el acento en las exportaciones probablemente
fracasara. La politica energética del nuevo presidente tendra una mayor
probabilidad de éxito si utiliza Vaca Muerta para estabilizar primero los mercados
internos.
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