Vaca Muerta:

La falta de autoabastecimiento energético de la Argentina se ha vuelto un problema
que excede la cuestion sectorial: la necesidad de importar hidrocarburos afecta seve-
ramente el orden macroecondmico. No obstante, el sector energético argentino pre-
senta un gran potencial a partir de los recursos no convencionales de Vaca Muerta,
que debe ser aprovechado con urgencia: la ventana de oportunidad es acotada, puesto
que la transicion energética hacia fuentes renovables es un proceso global en marcha.

Para que el sector energético ocupe un rol clave

en el desarrollo econémico y en la superacion de la
crénica restriccion externa, Argentina debe superar
las limitaciones que han afectado ciclicamente al
sector y que comprimieron los niveles de inversién a
lo largo de las ultimas décadas.

La persistencia de un desacople significativo

en el precio de los hidrocarburos en el mercado
local respecto del mercado internacional ha sido
la principal causa -ciertamente no la Unica, pero si la
principal- de la reduccion de los niveles de inversion
alo largo de las ultimas décadas. Menor inversién
significa, por supuesto, menor produccion.

El precio de los hidrocarburos a nivel local debe
mantener una relacion con los precios internacio-
nales. Las estrategias de corto plazo que han insisti-
do en el desacople como una politica de Estado para
el sector energético han mostrado evidentes sefia-
les de agotamiento, y han contribuido al desarreglo
fiscal de la ultima década. Solo se podra acceder a
combustibles baratos en el mercado local una vez
que se alcance un sustantivo incremento en los ni-

veles de producciony, con ello, de las exportaciones.
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El desarrollo pleno de los recursos existentes

en Vaca Muerta permitiria revertir la restriccion
externa de caracter estructural que experimentoé la
Argentina en las tltimas décadas. El desarrollo de
solo el 50% de los recursos implicaria exportaciones
de hidrocarburos por méas de 33.000 MUSD a lo largo
de las préximas cinco décadas.

Vaca Muerta es una oportunidad fenomenal, se ha
dicho en incontables ocasiones. No obstante, la
cuenca neuquina compite con otras cuencas produc-
tivas a nivel mundial de igual o mayor potencial, y con
condiciones naturales y econémicas mas proclives a
la explotaciéon de esos recursos. Argentina no nacié
para ser un gran exportador de hidrocarburos: con-
vertirnos en ese actor productivo de escala plane-
taria requiere de un aumento capital de la inversion,
tanto doméstica como externa.

El desarrollo masivo de la produccion hidrocar-
burifera en la Argentina requiere, como lo indica

la historia reciente, de una YPF fuerte. El mismo
razonamiento respecto al desacople entre los precios
del mercado local e internacional le cabe a nuestra
empresa insignia: si el desacople es muy grande, la
inversiény la produccion se resienten.



Vaca Muerta:

La coyuntura internacional, con la suba de los precios de los hidrocarburos, ha agu-
dizado lo que ya era un problema grave: la necesidad de importar gas para satisfacer
la demanda interna. No obstante, la Argentina esta en condiciones de alcanzar el au-
toabastecimiento energético en un periodo corto de tiempo, y también de desarrollar
sustantivamente sus exportaciones: solo con los recursos hidrocarburiferos no con-
vencionales de Vaca Muerta, nuestro pais podria abastecer la demanda local por casi
un siglo en el caso de petréleo, y por dos para el gas natural.

APORTES DE POLITICAS PUBLICAS

Conformar una politica de Estado de largo plazo en
materia hidrocarburifera que aisle de la volatilidad
macroecondmica a Vaca Muerta y haga viable un au-
mento sustantivo en los niveles de inversion.

Detener el péndulo. El desarrollo de los recursos
hidrocarburiferos requiere de la conformacién de una
politica hidrocarburifera con amplios consensos, que
permita quebrar la politica publica de caracter pen-
dular en materia energética verificada en las Ultimas
décadas.

Conformar un nuevo marco regulatorio que defina
taxativamente los precios de comercializacién de los
hidrocarburos: es imprescindible definir una regla que
asocie el precio local al internacional.

En esa linea, conformar un sendero de preciosy ac-
ceso al mercado unico libre de cambios (MULC) que
permita una disminucién progresiva en la brecha entre
los precios locales e internacionales de los hidrocar-
buros a fin de dinamizar los niveles de inversion.

El Estado argentino debe regular a través de los
instrumentos legislativos que tiene a disposicion
-por ejemplo las retenciones méviles- el precio

de los hidrocarburos en el mercado local, a fin

de proteger a los consumidores locales de las
sensibles oscilaciones que se verifican en el
mercado internacional. Pero esto no puede implicar
un desacople significativo ni persistente entre

los precios locales y los vigentes en el mercado
internacional.
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