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Proteccionismo para petroleras

El fallo de la corte suprema que retrotrajo las tarifas de gas a su nivel de 2015, obligd al gobierno nacional a
diagramar un nuevo esquema de aumento de tarifas para este afio. La propuesta del gobierno fue publicada en el
sitio de Enargas, previo a la ronda de audiencias publicas concertadas el fin de semana del 16 de septiembre de
2016.

La misma propone un aumento gradual del precio del gas pagado a los productores, que en un primer momento
sera considerablemente inferior al planteo inicial, pero que en el mediano plazo (2020) convergerd gradualmente
hasta los USD 6,8 por MBTU como muestra en la Tabla 1.

El MBTU es una unidad de medida estandar utilizada para designar tanto |a cantidad de
energia calorifica de los combustibles como la capacidad de los aparatos y sistemas de
aire acondicionado, para producir un calentamiento o un enfriamiento. Un MBTU es la
cantidad de calor requerida para aumentar la temperatura de un litro de agua por un
grado Fahrenheit. Por ejemplo, los aires acondicionados suelen producir entre 5.000 y
15.000 MBTU.

Tabla 1: Precio del gas en Boca de Pozo por tipo de usuario residencial. (USD/MBTU)

ﬁ Fecha R1-R2  R31-R33 R34

hﬁ' Aumento Abril 2016 2,86 5,04 7
Actual 0,453 1,051 2,554
Propuesta Octubre 2,17 3,82 5,29
Objetivo 2019 6,77 6,78 6,79
% Usuarios 56% 31% 13%

Fuente: Observatorio | UNR, en base a ENARGAS

¢Cudl es la justificacion para fijar un objetivo de 6,8 USD/MBTU en el largo plazo? Es bastante sencilla. Se trata del
precio maximo que se paga por la importacion de gas en barco, incluyendo el costo de regasificacion (esto altimo,
debido a que la importacion por barco se realiza en la forma de gas licuado). En términos técnicos, lo que se busca
es la convergencia de los precios del gas natural al costo marginal de abastecimiento de mercado.

La l6gica econdmica indica que, al menos con una demanda ineldstica, este podria ser el precio de mercado del gas
si el mismo dependiera del libre juego de la oferta y 1a demanda. De hecho, podria incluso argumentarse que durante
los meses de invierno el gas natural tiene un precio superior, dado que la escasez de gas y las limitaciones de
infragstructura impiden el completo abastecimiento del mercado mediante gas y las usinas eléctricas deben generar
parte de la energia con combustibles atin mds costosos, como el gasoil, cuyo precio supera los 11 USD/MBTU.
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Un tramo de curva de demanda ineldstica de un bien o servicio, es uno tal que ante
variaciones de su precio se obtiene una variacion menos que proporcional de la
cantidad demandada. Por ejemplo, si el precio del bien aumenta en un 20%, la cantidad
demandada va a disminuir por debajo de ese 20%.

Situacion actual

El elevado costo marginal de abastecimiento del mercado es la consecuencia de 1a politica energética implementada
durante la ultima década. En al afio 2002, los precios del gas fueron pesificados y congelados, sin que se
estableciera un mecanismo de ajuste de largo plazo para los mismos. Con la depreciacion del peso y la suba de los
precios internacionales de los combustibles, esto llevo a que el precio de los mismos se desfasara del nivel
internacional, llegando a ubicarse a mas de un 60% por debajo del costo de importacion. Como resultado, la
inversion en el sector se desploma y la produccion se contrajo un 16% en la Gltima década.

Asimismo, como la demanda siguié aumentando en linea con el crecimiento econdmico y poblacional, y sin que se
promocionara el reemplazo del gas natural por otras fuentes de energia; esto generd rdpidamente un déficit en el
abastecimiento. En consecuencia, y condicional a que las posibilidades de importacion de gas natural de Bolivia son
limitadas, el pais debid recurrir al uso de GNL o combustibles liquidos, mucho mas caros. Bajo este esquema, el
costo de la energia -en gran medida subsidiado por el estado- se volvid cada vez mayor.

Actualizacion del esquema tarifario

El esquema de tarifas actual busca corregir algunos de estos errores, fijando un precio mas relacionado a
mecanismos de mercado (aunque sin dejar de estar regulado), probablemente mas atractivo para la inversion y con
un sendero de largo plazo en dolares y, por tanto, menos sujeto a la erosion por la inflacion. Sin embargo, es
justamente por 1a situacion actual que no resulta l6gico tomar el costo marginal de abastecimiento como referencia
para toda la demanda.

Si bien 6,8 USD/MBTU es el costo de importacion de GNL, el costo de produccion del resto de la oferta es mucho
menor. Asi, fijar este precio para el gas natural local implica la transferencia de una importante renta de los
consumidores hacia las compafiias petroleras, en mayor 0 menor medida segun el tipo de yacimiento del que se
trate. De acuerdo a presentaciones de YPF, el costo de extraccion del gas (incluyendo la inversion en exploracion y
una rentabilidad al capital anual del 13%) se ubica actualmente en 5,0 USD/MBTU.

Mas alla de esto, desde la teoria econdmica mas ortodoxa podria defenderse perfectamente este esquema. Al fin y al
cabo, si la demanda convalida un precio de 6,8 USD/MBTU, las compafiias podrian cobrarlo.
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Es cierto que la mayor participacion del shale gas (cuyo costo de extraccion seria de 7,6
USD/MBTU de acuerdo a YPF) podria incrementar estos costos hasta los 6,1
USD/MBTU hacia 2019. Pero también debe considerarse que estos valores son
internacionalmente elevados: en EEUU y Europa, donde los precios se ajustan a la oferta
y la demanda, el gas se paga 2,8 USD/MBTU y 4,5 USD/MBTU respectivamente.

Al fin'y al cabo, ;no es esto lo que sucede en otros mercados con demanda ineldstica? Si, pero hay dos motivos por
lo que la situacion es diferente en el caso del gas natural.

e En primer lugar, las empresas hidrocarburiferas explotan un recurso que es propiedad de todos los
argentinos. No se trata de un bien creado por las mismas. Asi, una politica adecuada deberia buscar
maximizar la renta obtenida por los consumidores (0 el gobierno nacional) en el largo plazo. Esto
implica incentivar la oferta y brindar precios adecuados para fomentar la inversion, pero también
balancear el impacto en consumo dado que, sin la renta, dicha energia no se generaria. Al fin y al cabo
¢cudl es la ventaja de contar con recursos de gas natural si el mismo termina costando mas de lo que
debe pagar Japon por abastecerse mediante GNL? En los paises que cuentan con mayores recursos
energéticos, 1os mismos son mas baratos y esto resulta una ventaja para su industria y su poblacion.
No solamente una ventaja para las compaiiias que los explotan.

e En segundo lugar, la justificacion de la teoria tradicional depende en forma crucial de la accion de la
competencia, segun la cual, si hubiera una forma de producir estos bienes a un costo menor que lo que
paga la demanda, esto incentivaria la oferta y reduciria el precio. Esto es efectivamente una posibilidad
en el caso del gas argentino. Pero debe considerarse que estos mecanismos no han operado por 0s
ultimos trece afnos. Asi, el costo marginal es tan elevado justamente porque la oferta no tuvo incentivos
a responder. Cambiar a un esquema como el sugerido cuando la oferta no puede responder
rapidamente (como sucede en la produccion de gas) siempre implicard un periodo inicial de rentas
extraordinarias para el productor. En otras palabras, las distorsiones del pasado generan un bengficio
artificialmente elevado para el nuevo inversor.

Comentarios finales

De esta forma, y bajo las consideraciones anteriores existe una forma de entender la propuesta del gobierno. Esta es
una politica de desarrollo productivo, que busca desarrollar 1a industria a partir de un incentivo inicial de precios
elevados. En otras palabras, el esquema que se intenta desarmar para la industria textil y electronica (beneficiada
durante afios por fuertes restricciones a la importacion), se arma para la industria petrolera.

Es cierto que existen diferencias importantes entre los dos tipos de industria. La energia cumple un rol estratégico
para el desarrollo del pais, y las posibilidades de Argentina para reducir los costos de produccion son mucho
mayores en el caso del gas, que en el de los sectores protegidos durante la dltima década, en los cuales parecia muy
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dificil que los mismos se acercaran —siquiera- a la paridad de importacion. Pero no hay tantas diferencias en la
forma de aplicacion de la politica, que repite todos los errores habituales de las politicas proteccionistas de
Argentina: beneficios incondicionales sin exigencias, ni castigos para las empresas.

Al respecto de esto tltimo, una modificacion que ha surgido de la audiencia pablica concluida el domingo 18 de
septiembre, que representa un aspecto novedoso, y un contrapunto a lo expresado en el parrafo anterior: el gobierno
no permitira girar dividendos al exterior a las empresas gasiferas en tanto no cumplan con su plan de inversiones y
que, aun ejecutandose, deberdn contar con la autorizacion de Enargas, para tal fin. Asimismo, la reglamentacion y
adecuacion definitiva de estos puntos, se estima que tendrd lugar en la audiencia publica general a realizarse en la
segunda quincena de octubre.

Recuperar la produccion de gas natural debe ser un objetivo estratégico del gobierno nacional, y es indiscutible que
esto requiere un sendero de precios claros y sensiblemente superiores a 10s que estuvieron vigentes en la ltima
década. Pero no por recuperar la produccion puede convalidarse cualquier precio interno. De lo contrario, las
ventajas de ser un pais rico en gas (convencional y no convencional) serdn solo para las compafiias que lo
extraigan.
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