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Resumen

Las reformas estructurales implementadas con
diversa intensidad en Latinoamérica en los
noventa tenfan como objetivo, segun sus mentores,
alcanzar una produccién més eficiente de las
distintas actividades, a través de la desregulacion
de los mercados, la apertura de la economiay la
privatizacion de las principales firmas. Asi, en el
mercado hidrocarburifero argentino se suprimieron
las instituciones que regulaban la actividad y se
privatizé la petrolera YPF. En este marco, este
articulo describe dicho proceso y tiene por objetivo
medular analizar cudles fueron las consecuencias
de las reformas en la dindmica sectorial doméstica.
A mas de veinte afios, se busca aportar elementos
de juicio para reflexionar acerca de los resultados
del predominio irrestricto del mercado y el retiro
del Estado de un sector estratégico como los
hidrocarburos.

Palabras clave
YPF / Desregulacion / Privatizacion / Hidrocarburos /
Neoliberalismo

MARIANO A. BARRERA**

Abstract

According to their promoters, structural reforms
implemented with varying intensity in Latin America
in the nineties were intended to achieve a more
efficient production through market deregulation,
economic liberalization and privatization of the main
enterprises. Hence the activity governing institutions
of the Argentinean oil market were abolished and
the state oil company YPF was privatized. This paper
describes this process and seeks basically to analyze
the consequences of the reforms in the domestic
sector dynamics. In the light of more than twenty
years, it aims to provide evidence to ponder the
results of the total prevalence of the market and
withdrawal of the state from a strategic sector such
as that of hydrocarbons.
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Introduccion

Pocos meses antes de que se cumplieran veinte afios de la aprobacion de la Ley N° 24.145
de «Privatizacién de YPF y Federalizacién de los Hidrocarburos», el 4 de abril de 2012 el
Congreso nacional sanciond la N° 26.741, que entre sus principales disposiciones declaré de
interés publico el mercado de hidrocarburos y autorizd la expropiacién del 51 por ciento del
capital accionario de Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF S.A.), con la consecuente toma
de control de la firma por parte del Estado. Posteriormente, el decreto reglamentario elimind
las principales medidas desregulatorias puestas en practica en los noventa. Indudablemente,
esta nueva politica sectorial obedecio a la critica situacion de la actividad, producto de
las reformas implementadas en la década de los noventa. De alli que para comprender la
dindmica actual del sector resulte necesario presentar las principales reformas del tltimo
decenio del siglo pasado.

Hacia 1989 la principal empresa del pais y bastion del mercado hidrocarburifero local,
Yacimientos Petroliferos Fiscales, exhibia persistentes pérdidas en sus balances contables
—adjudicados a su supuesta «ineficiencia»—, lo que se presenté como uno de los principales
argumentos por parte del gobierno de Carlos Menem (1989-1999) para, en el marco de un
proceso de «desregulacion» sectorial, legitimar su fragmentacién y posterior privatizacion.
Sin embargo, el estudio del periodo previo permite afirmar que el quebranto de la firma,
lejos de provenir de factores endégenos a la compafiia, como podria ser la denunciada
«ineficiencia, respondia a una serie de politicas aplicadas desde la tltima dictadura civico-
militar (1976-1983), que tendieron a desestructurar la empresa.' De esta manera, las politicas
implementadas por el gobierno de la dictadura modificaron la dindmica de la compaifia, lo
que genero, en una firma que hasta entonces era superavitaria, un marcado déficit que se
registré en sus balances contables (Barrera, 2012ay 2012d).

En ese marco, la estrategia desarrollada desde 1976 tanto por las autoridades politicas
de la dictadura como por el capital privado posibilité que en la década de los noventa la
reestructuracion del mercado de hidrocarburos y, posteriormente, la privatizacion de YPF —en

! Los desequilibrios de la compaiifa se debieron a politicas explicitas implementadas por el gobierno militar —y continuadas por accién u
omision por el gobierno democrético de Radl Alfonsin (1983-1989)— que, ante la imposibilidad por parte de los militares de privatizarla dada
la correlacion de fuerzas contraria a dichos intereses, tendieron a minar los pilares de sustentacion de la compania a través de las denomi-
nadas «privatizaciones periféricas». Se alude, en lo sustancial, a la transferencia de treinta y tres areas en explotacion de YPF a empresas
contratistas —y su consecuente renta, dado que se les pagaba un precio alrededor de cuatro veces superior al de sus costos—; a la venta del
crudo a las refinerias privadas a precios por debajo de los costos de adquisicion; a la caida del nivel de retenciones de la empresa —esto es,
la parte que la compania percibe luego de descontarle el gravamen correspondiente (que se queda el fisco) al precio final de los derivados
comercializados—, que pasd de un 58 por ciento un mes antes del golpe de Estado al 35 por ciento en 1988; y al exorbitante endeudamiento
externo durante la dictadura, que en ocho afios crecié un 643 por ciento. Indudablemente, esto generd un desequilibrio en sus cuentas que
impactd, entre otros aspectos, en el déficit sefialado. Para un analisis méas detallado de este proceso se recomienda: Barrera, 2012a, 2012b
y 2012d; Bonelli, 1984; Castellani y Serrani, 2010; y Kozulj y Bravo, 1993.
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el marco de un proceso mas amplio de transformacion del entramado socioeconémico nacio-
nal— aparecieran como «cuestion socialmente problematizada» en la «agenda publica.

De este modo, el objetivo del trabajo es, en primer lugar, presentar las reformas imple-
mentadas por el gobierno de Carlos Menem, como asi también los argumentos bajo los cuales
se sustentaron. En segundo, analizar cémo evoluciond el sector luego de la liberalizacién
del mercado y el retiro del Estado en calidad de regulador, transfiriendo esta capacidad a
un pufiado de firmas. Asi, se analizara la dindmica de ciertos indicadores clave: pozos de
exploracion, precios internos, productividad de los yacimientos, niveles de reservas y de
extraccion de petréleo y gas natural y grado de concentracion de la produccién. Finalmente
se presentan las reflexiones finales con el objetivo de recuperar los principales elementos
del articulo, en procura de analizar las medidas sancionadas en 2012 por el gobierno, que
modificaron el marco regulatorio.

Las reformas estructurales en la economia argentina y el mercado

de hidrocarburos

A pesar de los hitos sefialados, la correlacién de fuerzas en la sociedad con respecto a la
necesidad de que el sector publico regulara recursos no renovables y estratégicos como
los hidrocarburos continud vigente hasta el advenimiento del gobierno de Menem. Fue
alli cuando se generd un cambio de matriz conceptual que le permitio al Poder Ejecutivo
avanzar definitivamente sobre el mercado hidrocarburifero en general, y la petrolera estatal
en particular.

La crisis politico-econdmica que culminé con el gobierno de Alfonsin, producto de la
escalada de precios en 1989, proporciond a la administracion entrante de Menem un factor
de disciplinamiento de considerable magnitud en pos de la aplicacién de las politicas perge-
fiadas por el Consenso de Washington (Basualdo, 2006; Williamson, 2000). En este sentido,
el avance del capital concentrado en la disputa por la apropiacion de los recursos del Estado
devino en un cuestionamiento de los alcances que este posefa en la esfera de la produccién
y de los servicios publicos y generé su ingreso en la agenda de problemas de la sociedad
como resultado de las demandas de estos actores. En esta linea, las leyes de Reforma del
Estado y Emergencia Econdmica dieron el sustento legal necesario para implementar estas
trasformaciones y articular las relaciones en el interior del bloque en el poder: la privatizacién
de las empresas publicas y la «desregulacion» de los mercados posibilitd la transferencia
de sectores econémicos altamente rentables al capital concentrado.

Esta dindmica que se desplegd en el conjunto de la sociedad condiciond las transforma-
ciones estructurales del mercado hidrocarburifero. Hasta 1989 el mercado estaba regulado
por una serie de instituciones y principalmente por YPF, que concentraba de forma directa
e indirecta (a través de empresas contratistas que le debian vender a un precio pactado
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los hidrocarburos extraidos) el 98 por ciento del crudo y gas natural y el 70 por ciento del
mercado de refinacion. Desde el primer afio de gobierno se sancion6 una serie de decretos
que habilitaron la fragmentacion de YPF —aspecto previo, aunque constitutivo, de la posterior
privatizacion—y la reestructuracién del mercado de hidrocarburos. El mencionado proceso
de fragmentacion, entendiendo por esto el desmembramiento de ciertos activos de la em-
presa (buques tanque, embarcaciones menores, talleres navales, refinerfas, ductos, areas
centrales y secundarias), tuvo entre sus principales objetivos el de desintegrar parcialmente
tanto vertical como horizontalmente la compafiia, de modo tal que los grupos econémicos
locales pudieran ingresar al «negocio» mediante la compra de activos que estuvieran en
relacién con su capacidad financiera, de fobby y su posicion estructural. Asimismo, le confirid
al gobierno una herramienta de invalorable importancia para obtener la legitimidad del
sector privado en su conjunto ante el posterior proceso de privatizacion, visto que parte de
las fracciones del capital que adquirieron los activos de la empresa eran quienes, durante
la administracion estatal de YPF, externalizaban costos e internalizaban renta econémica
por medio de los contratos de locacién firmados, fundamentalmente, desde 1977 (Barrera,
2012a, 2012b; Bonelli, 1984; Castellaniy Serrani, 2010; Kozulj y Bravo, 1993). Este flujo de
recursos se obstruiria definitivamente con la enajenacion de la propiedad de la empresay la
liberalizacion de los precios con la «desregulacién» del mercado de hidrocarburos.

El avance del neoliberalismo posibilitd que la concepcion acerca del valor estratégico
que asumen los hidrocarburos cediera terreno a la I6gica privatista asociada a caracterizarlos
como simples mercancias transables. Bajo este nuevo esquema, los volimenes de impor-
tacién, exportacién o extraccion de los hidrocarburos ya no estarian determinados por las
necesidades de la economia doméstica sino por el precio internacional.? Segun sostenian,
dado que los hidrocarburos eran un commodity que se transaba en un «mercado competi-
tivo», «abierto al escenario internacional» y cuyos precios se basaban en los de paridad de
exportacion, la existencia de una empresa estatal testigo que operara en todos los segmentos
del mercado carecia de mayor sentido (Rey, 1992; Sabbatella, 2011).

Como se sefial6, las leyes mencionadas prepararon el terreno para la posterior
sancién de normativas vinculadas estrictamente al sector. Dentro de estas se encuentran,
por su relevancia, los decretos N 1.055, 1.212 y 1.589, de 1989 y el N° 2.778/90, que
escalonadamente fueron consolidando y ampliando las politicas desregulatorias. Segun
entendia el gobierno, este proceso de eliminacion de la intervencion del Estado devendria

? En esta linea se expresaba uno de los secretarios de Energia del gobierno de Menem, Carlos Bastos: «El pais ha abandonado la idea de
‘autoabastecimiento a cualquier costo’. Obviamente el autoabastecimiento es un concepto que no tiene sentido econdmico. La cuestion
de si el pais es exportador o importador depende del precio del petrleo, de los riesgos y de los costos de desarrollo de nuestros propios
recursos» (Bastos, 1993:34-35).



Las consecuencias de la desregulacion CUADERNOS DEL CENDES
del mercado de hidrocarburos en Argentina ANO 29. N° 80
y la privatizacion de YPF TERCERA EPOCA

MAYO-AGOSTO 2012

en un «crecimiento de la produccién de hidrocarburos, incremento de las reservas del pais».
Asi, entre las principales disposiciones se encuentran la autorizacion para, por un lado,
concesionar al capital privado las dreas secundarias y las que estaban siendo explotadas
con contratos de locacién y servicios («areas reconvertidas») y, por el otro, habilitar el pro-
cesos de asociacion entre la entonces petrolera estatal y el capital privado para las areas
centrales, otorgando, en todos los casos, a las firmas que pasaran a operar las areas la libre
disponibilidad del recurso extraido y el 70 por ciento de las divisas obtenidas por las ventas
realizadas y la libertad tanto de precios como de comercializacion local e internacional de los
recursos. Asimismo, el Decreto N° 1.212/89 licuaba los limites que fijaba la Ley N° 17.319
para evitar que una firma privada pudiera obtener mas de cinco permisos de exploracién o
igual cantidad de concesiones de explotacion, lo que posibilitd la posterior concentracion
del mercado. Finalmente, el Decreto N° 2.778/90 posibilitd el ingreso en la etapa final del
proceso de fragmentacion, dado que establecia el «Plan de Transformacién Global» de YPF,
al delimitar fechas para vender o concesionar los principales activos de la empresa.

A primera vista, los dos procesos que se inician en 1989, y especificamente mediante el
Decreto N° 1.055, fueron contradictorios ya que, por un lado ponian en marcha el desmem-
bramiento de YPF, y por el otro impulsaban una concentracion de la produccion dentro del
sector privado. Se trata de una aparente contradiccidn que se origina en las caracteristicas
del proceso en marcha visto que, en primer lugar, ninguna firma ni una determinada fraccién
del capital dominante podia quedarse por si sola con la empresa de mayores dimensiones
de la economia argentina y por eso debia ser fragmentada. En segundo, dicho desmembra-
miento de la petrolera estatal no debia dar lugar a una participacién de cualquier empresa,
sino de las que pertenecian a las fracciones del capital dominante, que eran relativamente
pocas pero sumamente poderosas. De alli que una vez transferidas las actividades de YPF
al sector privado, estas debfan concentrarse en pocas manos.

De esta manera, como producto de las diversas normativas sefialadas, entre 1990 y
1993 se habilité el mencionado proceso de fragmentacion de la compafiia a través de las
transferencias al capital privado de una serie de activos estratégicos de la empresa. Por las
147 areas concesionadas al sector privado (que significaron una cesion del 50 por ciento de
las reservas de hidrocarburos del pais) y los demas activos privatizados, el Estado percibié
un ingreso de 2.073 millones de dolares. A diferencia de lo que discursivamente sostenia
el gobierno, el traspaso de areas no permitié consolidar un mercado de «competencia
perfecta», dado que existio una fuerte concentracion en su «distribucion». En efecto, los
primeros cinco grupos economicos (Pérez Companc, Tecpetrol, Astra, Pluspetrol y Bridas),
los mismos que fueron beneficiados durante el gobierno de la dictadura, pasaron a tener
injerencia en 81 de las 147 areas concesionadas (55 por ciento), valor que ascendié a 92
si se consideran los primeros siete (62,6 por ciento) (Barrera, 2012b).
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Asimismo, si se analiza la transferencia de los demas activos estratégicos (refinerias,
oleoductos, poliductos, estaciones de bombeo, busques tanque, entre otros) se observa que los
mismos grupos econémicos locales y empresas transnacionales (Pérez Companc, Pluspetrol,
Astra, Techint, Bridas, Soldati y Total Austral) pasaron a controlarlos. Esto no es azaroso, sino
que responde a una estrategia de integracion vertical y horizontal de las actividades que
les permitié conformar un oligopolio petrolero al posicionarse en toda la cadena productiva
(exploracion, explotacion, refinacion y comercializacion), lo que les otorgaba un fuerte poder
de mercado (Azpiazu y Schorr, 2003).

Un elemento a tener en cuenta para el posterior analisis de las consecuencias de este
curso de accion es el grado de riesgo asumido por el capital privado. Uno de los argumentos
del gobierno era que la apertura generaria un proceso de fuerte inversion de riesgo. Sin
embargo, la dindmica de la fragmentacion hizo que las compafiias privadas centraran sus
inversiones en las areas de bajo y moderado riesgo, en detrimento de las de alto y muy
alto. En efecto, en lo relativo a los permisos de exploracion, del total licitado (173) el 67,6
por ciento quedo desierto y el 84,6 por ciento de los no adjudicados pertenecia a areas
con alto o muy alto riesgo minero. No obstante, si se presta atencién a las areas de interés
secundario ofertadas, apenas el 2,2 por ciento del total quedé desierto. A su vez, de las
que lograron ser concesionadas, el 98,8 por ciento eran areas de bajo o moderado riesgo
minero, contra el 1,2 por ciento perteneciente a una zona de alto o muy alto riesgo (Barrera,
2012b). De modo que el capital privado tendi6 a realizar inversiones en las areas de mayor
seguridad. Mas aln, cuando decidié invertir en exploracion, lo hizo en las zonas con mas
probabilidades de poseer hidrocarburos.

Contrariamente al discurso oficial, que durante los primeros afios de los noventa hacia
hincapié en que la apertura de la economia en el mercado de bienes y de capitales traeria
como consecuencia un ingreso masivo de inversiones extranjeras, la fragmentacion de YPF no
dio lugar inicialmente a la ingente incorporacion de capitales foraneos, ya que los principales
beneficiarios del proceso fueron los grupos econdmicos que habian sustentado el proceso
dictatorial (Pérez Companc, Techint, Astra, Pluspetrol y Bridas), poniendo de manifiesto, una
vez mas, su incidencia en las politicas publicas (ibid.).

A la vez, recién cuando se produjo la venta del capital accionario de YPF S.A., las dis-
tintas expresiones del capital extranjero (fondos de inversidn, empresas e incluso organismos
internacionales) tuvieron un papel trascendente. En 1992 se sancion¢ la Ley N° 24.145 de
Privatizacion de YPF S.A. que, entre otras disposiciones, puso como requisito que el Estado
debia conservar como minimo el 20 por ciento de las acciones, que podian ser vendidas
s6lo con la autorizacién del Congreso; esta ley se votaria recién en 1994,

El gobierno establecié en 19 délares el precio de la accién, con lo que fijé un valor de
la compafiia en 6.707 millones de délares, cuando el afio anterior José Estenssoro, entonces
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presidente de YPF, habia sefialado que su precio era como minimo 8.000 millones de ddlares
(Estenssoro, 1992). Esta subvaluacion permitié que en el primer dia que cotizé en la bolsa
los inversionistas extranjeros tuvieran ganancias del 14 por ciento, visto que cerré a 21,65
ddlares. Considerando hasta diciembre, la compafiia habia crecido un 36 por ciento en su
valor respecto del fijado por el ministro. En esta linea, la enajenacion del paquete accionario
de la compafiia posibilité que los inversores financieros, aliados internacionales del gobierno
y fraccion del capital que en el proceso encarado en el mercado de hidrocarburos atin no
habia sido beneficiada, pudieran concretar un significativo negocio en el corto plazo.

Recién en 1999 el gobierno dispuso la venta en dos tandas del 20 por ciento de las
acciones que le quedaba en su poder a la petrolera espafiola Repsol, la cual adquiri¢ el
97,46 por ciento del capital social de la empresa, con un desembolso de 15.047 millones de
dolares. En esta operacion el Estado recaudd 2.853 millones de dolares que fueron destinados
a cubrir el persistente déficit fiscal. De esta manera, por la totalidad de la venta del capital
social de la empresa, en los sucesivos afios el Estado cobré 7.163 millones de délares (6.770
considerando el valor real de los titulos canjeados) por una empresa que, hacia 1999, cotizaba
a 15.800 millones de délares, lo que pone en evidencia la subvaluacion de la compafia y Ia
fenomenal valorizacién financiera que implicé en el proceso de transferencia.

Por su parte, no es casual que Repsol, una compafiia que no poseia reservas hidrocarbu-
riferas en su pais de origen, asumiera el control de la ex petrolera estatal, considerando que
YPF S.A. le otorgaba una formidable plataforma para expandir sus negocios por Sudamérica
a partir de las reservas que esta poseia en los diversos paises de la regién y, consecuente-
mente, le permitia posicionarse como una de las principales empresas del segmento en el
plano internacional.

La subexploracion hidrocarburifera como respuesta a la reestructuracion

del mercado y la privatizacion de YPF

Como se sefiald, los supuestos explicitos sobre los que se baso |a transformacién del mercado
y la enajenacion de la petrolera estatal giraban en torno de que la eliminacién del Estado
como agente regulador y el traspaso de esta capacidad al «<mercado», con el consecuente
incremento de la competencia en el sector, redundarian en una mejora en los principales
indicadores (fundamentalmente en los flujos de extraccion y los stocks de reservas de hi-
drocarburos). Estas premisas se apoyaban en que la alineacién de los precios domésticos
con los internacionales generaria los incentivos necesarios para que el sector invirtiera en la
busqueda de nuevas reservas y en la extraccion de hidrocarburos. Sin embargo, el abandono
del cardcter estratégico de dichos recursos y las transformaciones sefialadas no tuvieron el
impacto declarado en la dindmica del sector.
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En los primeros afios del gobierno de Menem hubo un importante ajuste de los precios
internos del crudo comercializado, el cual subié entre 1989 y 1991 un 62,7 por ciento (de
11,0 a 17,9 ddlares) frente a un alza del 9,7 por ciento (de 19,6 a 21,5 ddlares) del crudo
internacional (WTI). A pesar de los mejores precios, la respuesta del sector y, principalmente
de YPF, no fue la pregonada.

Acorde al clima de época, que se sustentaba en que la suma de acciones egoistas maxi-
mizadoras de beneficios particulares contribuirian al «bien comtn», la dindmica del sector se
centro en la reduccion de las principales inversiones de riesgo, en procura de satisfacer los
requisitos de rentabilidad de los inversionistas. En esta linea, luego de transferida la mayoria
del paquete accionario de YPF al sector privado en 1993, los directores comenzaron a centrar
los esfuerzos en incrementar los beneficios de la firma para posteriormente distribuirlos a
los accionistas, visto que el leitmotiv de la compafiia habia dejado de ser la busqueda de
nuevas reservas: «Podemos mirar hacia atras orgullosos de nuestros logros, pero sabemos
que nuestros mayores desafios estan en el futuro. Sequiremos trabajando para asegurar el
éxito de YPF y mas ganancias para nuestros accionistas» (YPF, 1996:6).

La estrategia desplegada por YPF S.A. se centr6 en la reduccion de las inversiones de
riesgo.® No obstante, no fue el tnico actor que operd de esa forma. Como se puede percibir
en el gréfico 1, luego del inicio de las reformas en 1989, durante los primeros dos afios la
cantidad de pozos de exploracion terminados permanecié estable (aunque en menor pro-
porcion los realizados por la hasta entonces empresa estatal), alcanzando el nivel mas bajo
en 1992, con 52 pozos en total. Este afio fue critico pues se discutié la sancién de la Ley
N° 24.145 de «Federalizacién de los Hidrocarburos y Privatizacion de YPF S.A.», que gener
fuerte incertidumbre en el sector. Notese que si bien entre los afios sefialados la cantidad
de pozos de exploracion terminados se mantuvo relativamente constante (en torno de los
cien), el nimero es inferior al promedio de la década de 1980 (117 pozos, realizados en casi
un 90 por ciento por la petrolera estatal). Finalizado el proceso parlamentario a favor de la
enajenacion del capital social de YPF S.A. y alentado, por un lado, por la consolidacion del
proceso de concesion de las areas de la ex empresa estatal y la «desregulacion» del mercado,
y, por el otro, por la entrada en vigencia del Plan Argentina de exploracién entre 1991y 1993,
en el trienio posterior se observa un repunte de las inversiones en exploracion hasta alcanzar
el nivel maximo en 1995 (165). Tal como se puede observar en el gréfico 1, si bien YPF S.A.
retoma los valores previos, se alcanzé los 165 pozos exploratorios por un fuerte aumento de
las otras empresas que operaban en el pais, la cuales realizaron 74 perforaciones.

3Tal como lo expresaban en sus balances: «La sociedad contintia poniendo particular énfasis en el programa de administracion por objetivos
y en el andlisis del retorno sobre el capital empleado, a través de un estricto plan de optimizacion y reduccién de costos, con el fin de mejorar
la rentabilidad» (YPF, 1998:13).
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Gréfico 1

Evolucion de los pozos de exploracion terminados de petréleo y gas natural en Argentina
y de la inversion en exploracion sobre ventas de YPF, media 1980 y 1989-2010

(en cantidad y porcentaje)
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Fuente: elaboracion propia con base en la Secretaria de Energia, el IAPG y balances de YPF.

De este modo, luego del «fervor» inicial, desde 1997 se inici6 un proceso de reversion de
esta tendencia motivado en gran medida por la marcada caida de los niveles de exploracion
de la ex petrolera estatal, aunque también fue acompafiado por la practica del resto de las
empresas. Asi, de 91 pozos realizados en 1995 por YPF S.A., al afio siguiente el ndmero
fue marcadamente inferior (60), hasta alcanzar el nivel minimo de la década en 1999, con
apenas 9 pozos exploratorios. Por su parte, las demas empresas aplicaron la misma logica,
que termind afectando negativamente las inversiones del sector. En consecuencia, en 1999
este subgrupo de compafiias ejecutd apenas 21 pozos exploratorios, lo que significd que,
sumado a los de la «nueva» Repsol-YPF, el mercado en su conjunto perforara Unicamente
30 pozos, un cuarto de los que en promedio se realizaban en la década de los ochenta.

Esta dindmica defectuosa en lo relativo a las inversiones en exploracién se potencid
durante la posconvertibilidad (2002 en adelante). Luego de un leve crecimiento entre 2003
y 2006 en lo concerniente a la cantidad total de pozos perforados, desde este Ultimo afio
se observa una tendencia descendente, fundamentalmente por la baja performance de
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Repsol-YPF. De esta manera, en conjunto el sector ejecutd un promedio anual de 48 pozos,
mientras que la ex petrolera estatal apenas realizé 10 perforaciones por afio, con un minimo
de 6 en 2009.

En definitiva, lo que se observa es que en un mercado como el argentino, en el que la
petrolera estatal era la «dinamizadora» del sector, el repliegue de sus inversiones generd
la contraccién de la actividad en su conjunto, dado que el capital privado no asumi6 dicha
iniciativa. Conforme esto, si se analiza por periodos, se aprecia que mientras en la década
de los ochenta el promedio de pozos destinados a la busqueda de nuevas reservas era de
117 por afio, entre 1989 y 2001 ese guarismo descendié a 99, y en el Gltimo interregno
(2002-2010) fue de 46.

La dindmica de las perforaciones realizadas por la ex petrolera estatal resulta consistente
con las inversiones destinadas a la exploracion. En efecto, la informacion que presenta el cruce
de las erogaciones en exploracion de YPF como porcentaje de las ventas netas de la firma co-
rrobora contablemente lo que se expresa en sus memorias: que existio una politica sistematica
encaminada a reducir las inversiones de mayor riesgo. Asi, luego de la implementacién de las
politicas de reforma en 1989 (con excepcion de los afios 1994 a 1996), el ratio inversién en
exploracién sobre ventas netas estuvo siempre por debajo del promedio de los afios ochenta
(3,1 por ciento, en una etapa de bajas inversiones por la crisis en la que se encontraban Ia
firmay el pais). En este sentido, mientras que entre 1989y 2001, en promedio, se invirtid el 2,7
por ciento de lo facturado, durante la posconvertibilidad y bajo la conduccion de la espafiola
Repsol, el guarismo se redujo notablemente, hasta alcanzar el minimo histérico de 0,7 por
ciento de las ventas, con un promedio en torno del 1,4 por ciento (gréfico 1).

De esta manera, se puede sostener que las escasas perforaciones realizadas en la
Gltima década responden a una estrategia del sector sustentada en la reduccién de costos
y, por ende, de inversiones en pozos destinados a la bisqueda de reservas, visto que es el
segmento con mayor riesgo en la cadena productiva. Pero, a la vez, debido a la eliminacién
de la intervencion estatal y a que la Secretaria de Energia tampoco controlé que se cumplie-
ran los planes de inversion, las empresas redujeron la cantidad de pozos asi como también
el riesgo asumido, lo que llevd a que el éxito exploratorio pasara del 28 por ciento en las
décadas de los setenta y ochenta, al 48 por ciento y 74 por ciento en las posteriores. Asi,
la informacion disponible (Guadagni, 2012; Kozulj, 2002) permite sostener que las firmas
se centraron en areas maduras y de bajo o mediano riesgo minero ubicadas en zonas ale-
dafias a los yacimientos en explotacion. Indudablemente, esto les permitié incrementar el
porcentaje de «éxito exploratorio». Como sostiene Alieto Guadagni, ex secretario de Energia
durante la ultima dictadura y en el gobierno provisional de Eduardo Duhalde (2002-2003):
«Lo que ocurre es que ahora gran parte de lo que se califica como exploracién, consiste en
la prospeccion de éreas ya conocidas» (Guadagni, 2012:8).
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En recientes publicaciones realizadas por ex secretarios de Energfa de la nacién (Apud
y otros, 2009; 2011ay 2011b), la explicacion respecto de la insuficiente dindmica del sector
apunta a las politicas publicas aplicadas durante la Gltima década, que «desestimularon» la
inversion de riesgo.* Para validar sus afirmaciones presentan estimaciones sobre los promedios
por década de los pozos de exploracion terminados. Asi, afirman que entre 1980y 1989 (con
una actividad requlada por YPF y respaldada por un marco normativo afin) en Argentina el
nimero de pozos anual era, en promedio, de 102,6, mientras que entre 1990-1999 el guarismo
alcanzaba los 98,9, para finalizar en el Ultimo decenio (2000-2009) con apenas 48,4.

Si bien en términos generales la informacién es correcta, el modo de presentarla les
posibilita validar algo que, en rigor, no es exactamente asi. El andlisis realizado con antelacién
permite afirmar, por un lado, que si bien es cierto que durante los afios transcurridos en el
dltimo decenio la cantidad de pozos de exploracion terminados fue inferior a la de los periodos
previos, los descensos en los niveles de inversion comenzaron en 1997 y se intensificaron
desde 1998, por lo que no parece que se debieran Unicamente a las modificaciones en las
«reglas del juego» del periodo en que gobernaron Néstor Kirchner y Cristina Fernandez
(2003-2015), sino a un problema de indole estructural del sector. Como se analizé para el
caso de YPF, esta caida responde a menores erogaciones en lo relativo a montos de inversion
en exploracion con la finalidad de aumentar la rentabilidad.

Por el otro, esta situacion pone de manifiesto que la denominada «desregulacion» y
el proclamado incremento de la «competencia» no redundaron, como se sostenia, en un
considerable aumento de la inversion de riesgo, sino en su reduccion. En realidad, esto ya
estaba latente en la fragmentacion de YPF, puesto que el sector privado tendié a concentrarse
en las reas que ya estaban en produccion y relegd las de mediano y alto riesgo minero. Este
dato es de sustancial relevancia visto que las cinco cuencas tradicionalmente productivas
—descubiertas por la petrolera estatal— poseen menor riesgo minero y tienen un potencial
mas limitado, lo que atenta contra descubrimientos de grandes yacimientos hidrocarburiferos
con alta productividad (Gulisano, 2004).

La estrategia de sobreexplotacion de los yacimientos como resultado

de las reformas

La politica sectorial implementada con las reformas de los noventa, centrada en la elimi-
nacion de las regulaciones estatales y que habilité la libre exportacién de los recursos sin
gravamenes ni restricciones, permitié un fuerte incremento en los volimenes de explotacién

* Al respecto, los autores sostienen que: «La disminucién de la produccion en un contexto regional donde la mayoria de los paises lati-
noamericanos la aumenta tiene como causal directa la caida de las reservas que se ha dado en nuestro pais en los dltimos afios y que el
gobierno nacional [de 2003 a la actualidad] ha agravado. La disminucion de las reservas estd asociada a la falta de inversion de riesgo; y la
insuficiente inversion de riesgo, a la falta de una politica publica adecuada» (Apud y otros, 2011b:3).
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tanto de petréleo como de gas natural. Tal como se observa en el grafico 2, entre 1989 y
1998 se evidencia un marcado incremento de la explotacion de petréleo, al pasar de 26,7
millones de m® en 1989 a 49,1 millones de m? en 1998 (84,0 por ciento).

En lo sustancial, esta marcada expansion de la explotacion se debi6 a una serie de
factores que coadyuvaron a tal fin. Por una parte, la apertura de la economia en general y
del mercado en particular permiti6 que se corriera la frontera tecnolégica, lo que contribu-
y6 a que localmente y en ciertos yacimientos se realizara una explotacion mas intensiva,
aspecto que posibilitd mayores volimenes de extraccién en algunas de las areas maduras
que se encontraban en operacion. No obstante, los mayores esfuerzos en la extraccién res-
pondieron a los realizados por la ex petrolera estatal, que fue la que mayores incrementos
de extraccion secundaria realizo.

Por otra parte, los fuertes aumentos de la extraccién tienen relacién directa e indirecta
con el Plan Huergo implementado por el gobierno de Alfonsin en 1987. Dada la necesidad
por parte del radicalismo de alcanzar fuertes y acelerados incrementos en la explotacion para
mantener el autoabastecimiento, la petrolera estatal habia centrado sus inversiones en las
zonas centrales y marginales mas productivas, en detrimento de las secundarias con menores
rendimientos, lo que significé que gran cantidad de areas pasaran a la inactividad.

Por dos razones esto sirvié como plataforma para la posterior expansion de los vold-
menes. En primer lugar, porque un gran ndmero de areas habian dejado de ser explotadas,
no porque fueran improductivas. Luego del proceso de concesion al capital privado, estos
yacimientos con reservas comprobadas retomaron la produccion y aportaron considera-
bles volimenes sin grandes inversiones por parte del sector privado.” En segundo lugar,
el hecho de focalizar las inversiones en las principales areas permitié su desarrollo y un
considerable incremento de la extraccidn. En este sentido, en el marco del plan sefialado
entre 1987 y principios de 1990 la petrolera estatal perford 72 nuevos pozos en Puesto
Hernandez, con lo que pudo duplicar los niveles de explotacién al pasar de una extraccion
diaria de 3.045 m* a 6.392 m* (Kozulj y Bravo, 1993). Indudablemente, las altas inversiones
destinadas a estos yacimientos hicieron posible su desarrollo, el cual fue usufructuado en
el periodo posterior.

El cambio en la concepcion de los hidrocarburos, tendiente a relegar su caracter estra-
tégico y enarbolar su supuesta «cualidad» de commodity, posibilitd que el comercio externo
motorizara los incrementos de la explotacion. En efecto, mientras que el consumo interno de

> Al respecto, Roberto Kozulj sefiala que el aumento de la produccion entre 1990 y 2000 respondié tan solo en un 22,9 por ciento a las
areas concesionadas: «El aporte de las areas centrales y marginales y los contratos reconvertidos explica muy poco el aumento o aun
registra disminuciones», mientras que «el grueso del incremento se explica por las areas centrales de YPF, entre ellas las mas nuevas como
Chihuidos y las cedidas a Total en la renegociacion como San Roque y Aguada Pichana, areas que se desarrollan antes de la privatizacion
de YPF» (Kozulj, 2002: 42).



Las consecuencias de la desregulacion CUADERNOS DEL CENDES
del mercado de hidrocarburos en Argentina ANO 29. N° 80
y la privatizacién de YPF TERCERA EPOCA

MAYO-AGOSTO 2012

petréleo entre 1989y 1998 se amplié en algo mas del 20 por ciento, la extraccion, como se
sefialo, crecié en un 84 por ciento en el mismo periodo. Conforme a esto, las exportaciones
explican en un 82 por ciento el marcado incremento de la produccién doméstica de dicho
hidrocarburo. Con base en la informacién del grafico 2, en el periodo considerado las ventas
externas pasaron de representar del 2,6 por ciento de la produccién de crudo al 39,0 por
ciento en 1998, alcanzando el maximo nivel histdrico en 1996 con el 41,4 por ciento. Esta
estrategia de sobreexportacién desplegada por las empresas no se correspondié, como se
analizé, con una equivalente inversién en exploracion.

Gréfico 2
Evolucion de la extraccion de crudo y la participacion de las exportaciones, precio local
y productividad por pozo, 1989-2010
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Fuente: elaboracion propia con base en la Secretaria de Energia, el IAPG y la EIA.

Los datos presentados permiten sostener que luego de la «desregulacién» del mer-
cado la dindmica del sector paso a estar regida por los ciclos internacionales y no por las
necesidades domésticas vinculadas a incrementos de extraccion con la finalidad de alcanzar
el autoabastecimiento, lo que significd un proceso de sobreexplotacion de los yacimientos.
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En este sentido, el elemento que definié el fuerte aumento de la produccién de crudo fue
la posibilidad de exportarlo sin restriccion alguna —con el beneficio de dejar en el exterior
hasta el 70 por ciento de las divisas provenientes del comercio local y foraneo—.

Al observar los flujos de petréleo que se vendieron al mercado internacional y com-
pararlos con el consumo doméstico de 2011, se aprecia que entre 1989 y 2001, con un
precio del crudo que en promedio oscilé en torno de los 20 délares el barril, se export6 el
equivalente a cinco afios de consumo de dicho hidrocarburo. Asimismo, de 2002 a 2011 se
vendio al exterior el equivalente a 2,5 afios de consumo. Es importante considerar el precio
de exportacion considerando que con el cambio de ciclo hidrocarburifero (consecuencia de
la caida de los volimenes de extraccion desde 1998 y la recuperacion econémica en 2003)
se inicié un periodo de fuerte importacion de combustibles, en un contexto en el que el
barril de petrdleo oscila en torno de los cien dolares, precio considerablemente superior al
de la década de los noventa, cuando giré en derredor de los veinte dolares.

Luego de alcanzar el cenit en 1998, la extraccion de crudo comenzé un ciclo de
persistente e ininterrumpido descenso hasta la actualidad en torno del 28,2 por ciento.
Al desagregar la informacién se aprecia un elemento de considerable importancia para
analizar la coyuntura: cinco de las primeras seis empresas que concentraban entre el 80
(en 1998) y el 70 por ciento (en 2010) de la extraccion redujeron los volimenes entre un
36 por ciento y un 58 por ciento (cuadro 1). De este modo, mientras que las compafiias que
mas mermaron los flujos de explotacion fueron Petrobras (-58,4 por ciento) y Total Austral
(-57,2 por ciento), las que le siguieron fueron Repsol-YPF (-38,8 por ciento) y Chevron San
Jorge (-36,4 por ciento). La excepcion dentro de las principales compafifas del sector fue Pan
American Energy, que amplio los flujos de extraccion un 47,3 por ciento. No obstante, en los
Gltimos dos afios se aprecia un leve declive de la produccion (-2,0 por ciento). El resto de las
compafiias, que explican alrededor del 30 por ciento del sector, ampliaron la produccién en
un 26,5 por ciento, y por la escasa incidencia que poseen, no lograron revertir la tendencia
marcada por las firmas lideres. Indudablemente esta informacion pone de manifiesto el
problema estructural que enfrenta el mercado de hidrocarburos luego de las reformas
implementadas en la década de los noventa. Pero a la vez permite observar el alto grado
de concentracion del mercado, dado que seis firmas concentran entre el 70 por ciento y 80
por ciento de la extraccion, valores que llegan al 90 por ciento si se consideran las primeras
ocho del mercado, situacién que posibilita corroborar que la mentada desconcentracién no
existio, sino que hubo mas bien una reasignacion o transferencia de los recursos extraidos
por YPF S.A. a los principales actores del sector.
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Cuadro 1
Evolucion de la extraccion de petréleo de las principales empresas del sector, 1998-2010
(en millones de m? y porcentajes)

1998 % 2010 % 1%’;;'2‘:)"’1':)

YPFS.A* 19,8 40,4 12,1 34,4 -38,8
Pecom/Petrobras 55 11,3 23 6,5 -58,4
Pan American Energy 4,5 9,1 6,6 18,7 47,3
Astra Capsa 4.1 8,4 - - -

Chevron San Jorge S.A. 3,8 7,8 2,4 6,9 -36,4
Total Austral S.A. 2,8 5,6 1,2 3,3 -57,2
Resto 8,6 17,5 10,6 30,2 23,5
Total pais 49,2 100,0 353 100,0 -28,2

*En 2001 Repsol-YPF S.A. absorbi6 a Astra. Si se sumara la produccion de Astra y Repsol YPF S.A. para 1998, la caida seria del 49,3 por
ciento, no ya del 38,8 por ciento.
Fuente: elaboracion propia con base en la Secretaria de Energfa.

Las interpretaciones sobre esta marcada merma de la extraccion fueron diversas.
Algunos interlocutores de los sectores hidrocarburffero y académico sostenian que con la
crisis de 2001, la devaluacion de la moneda local en 2002 como producto del final de la
convertibilidad, las posteriores politicas de distribucion aplicadas y la implementacién de
derechos de exportacion —que desacoplaron en parte los precios domésticos de los inter-
nacionales— tendieron a desincentivar las inversiones necesarias y esto coadyuvd en un
descenso del nivel de extraccion de petrdleo (Apud y otros, 2009, 2011a, 2011b; Fanelli,
2011; Vaca Coca, 2002). Por su parte, Oscar Vicente, expresidente de la petrolera Pérez
Companc, argumentd que el descenso mencionado respondia a una caida de los precios
internacionales que desincentivaba la extraccion: «La produccion, que crecié desde unos 28
MMm? en 1990y alcanzo un pico maximo en 1998 con mas de 49 MMm?, comenzo a caer
por efecto del derrumbe de los precios internacionales y se mantiene, aiin hoy, en valores
declinantes, apenas superiores a los 44 MMm? en 2002» (Vicente, 2003:9).

Sin embargo, el andlisis de la evidencia empirica permite cuestionar estas afirma-
ciones por diversas razones. En primer lugar, la explicacién que presenta los origenes del
descenso de la extraccion en el cambio de reglas de juego como resultado de la devaluacién
de la moneda local y las demas politicas implementadas desconoce que el declive de Ia
produccion se inicié hacia finales de la década de los noventa, unos afios antes de la crisis
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politico-econémica de 2001 y el cambio de esquema econémico. Por otra parte, a pesar
del cambio sefialado, el precio interno promedio de la posconvertibilidad es superior al de
la convertibilidad (gréfico 2), con costos de produccion del barril que crecieron en menor
medida que el precio de venta, lo que ampli6 el margen de ganancia por barril (Barrera,
en prensa). En funcién de esto, si bien el precio puede llegar a tener cierta incidencia en el
contexto actual, no contribuye a explicar el origen del problema.

En segundo lugar, si bien es real que en 1998, tal como sefiala Vicente, el precio del
crudo fue el menor en la serie histérica presentada en el grafico 2, al afio siguiente los
valores externos e internos se habian recuperado (17,1 délares el barril, el mismo que en
1992) y eran muy cercanos al promedio del periodo que se desarrollé entre 1989y 2001
(18,1 dolares por barril, para el local), por lo que no parece que el motivo de la caida de
los niveles de explotacion tuviera relacién directa con los precios. Asimismo, conforme lo
que se desprende de ese grafico, el precio medio interno en délares durante la posconver-
tibilidad, si bien es inferior al internacional (derechos de exportacion mediante®), duplica
el promedio del periodo 1989-2001 (con un precio en 2010 que es 2,8 veces superior a
la media de dicho interregno). Es mas, a pesar del fuerte crecimiento en el precio del barril
en los Ultimos afios, que permitié reducir la brecha entre el mercado local y el internacio-
nal, los volimenes de extraccién no respondieron satisfactoriamente y persistieron en la
tendencia descendente.

En rigor, los motivos que explican la caida de la extraccion desde 1998 deben buscarse
principalmente en los descensos de la productividad de los yacimientos. En efecto, luego
de la apertura y la «desregulacién» del mercado, con la mejora tecnoldgica se incrementd
|la productividad hasta alcanzar los 9,6 m? diarios en 1998 (grafico 2), alcanzando niveles
similares a los de principios de la década de los ochenta (10 m® diarios). Sin embargpo,
como respuesta a la falta de inversion de riesgo (gréfico 1) y, consecuentemente, la escasa
incorporacion de «nuevas» areas con grandes recursos, los pozos vigentes comenzaron a
«madurar» y, por ende, alcanzaron un rendimiento menor. Si, como sostiene Vicente, la
extraccion comenz6 a descender por la caida de los precios internacionales, deberian haber
salido de la produccién los yacimientos mas costosos y con menores rendimientos, con lo
que la productividad deberia haberse incrementado, situacién que no se corresponde con

® Con la Ley de Emergencia Economica y Reforma del Régimen Cambiario (ley N° 25.561) sancionada en 2002, se habilito el cobro de
derechos de exportacion a los hidrocarburos por el plazo de cinco afios (prorrogados hasta la actualidad). Con el Decreto N° 310/02 se fijo,
en cuanto al petréleo, un arancel a la exportacion del 20 por ciento. A los dos afios, por medio de la Resolucion N° 337/04 se establecié un
nuevo valor del 25 por ciento en la alicuota, el cual fue modificado por la Resolucion N° 532/04 que marc diferentes valores conforme el
precio del barril fuera subiendo (en caso de que el barril sea igual o superior a los 45 délares, el derecho de exportacion se estableceria en el
45 por ciento, como valor maximo). Finalmente en 2007, a través de la Resolucion N° 394, se establecid una alicuota mévil en funcién de un
valor de referencia (que en petrdleo es de 60,9 délares el barril), un valor de corte (42 ddlares el barril) y el precio internacional del crudo.
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la evidencia empirica. Luego del rendimiento maximo de 1998, la productividad por pozo
inici6 un ininterrumpido camino descendente hasta alcanzar los 4,6 m? diarios de petrleo
en 2009; mas de un 50 por ciento inferior respecto del afio 1998, cuando alcanzd los
9,6 m® diarios.

Al poner el foco en el segmento de gas natural, se aprecia que la productividad de
los pozos se encuentra en descenso desde el inicio de las reformas. Con cierta oscilacion,
entre 1989 y 2003 la caida de la productividad fue del 2,6 por ciento anual acumula-
tivo. No obstante, a pesar de esta declinacion, en el periodo sefialado la explotacion se
incrementd en un 116 por ciento, al pasar de 24.207 millones de m* a 52.384 millones
de m? (grafico 3). Este fuerte aumento se correspondid, por una parte, con la persistente
«gasificacion» de la matriz energética local, y por otra, con la construccion de gasoductos
de exportacion, que permitieron que desde 1998 la Argentina comenzara a vender gas
natural a los paises limitrofes. De este modo, si bien las exportaciones no alcanzaron a
tener la magnitud de las de petrdleo, hacia 2004 llegaron a representar el 14,0 por ciento
de la produccién local de gas natural. A pesar de ello, si se analiza la contribucion al cre-
cimiento de la extraccion entre 1998 y 2004, se observa que este corresponde en un 44
por ciento a las exportaciones.

Luego de 2004 la extraccion de gas natural comenzo a descender marcadamente. En
este sentido, hasta 2010 registraba una caida en torno del 10,1 por ciento. Un elemento
de considerable importancia es que el descenso en la productividad de los yacimientos se
intensificd notablemente, pues de una tasa anual del 2,6 por ciento del periodo 1989-2003
se past a una caida de la productividad del 10,4 por ciento anual entre 2004 y 2009, lo que
pone de manifiesto la fuerte maduracion de los yacimientos. El argumento de los actores
lideres del sector gira en torno a que con los precios «posdevaluacion» no podian realizar
las inversiones necesarias para incrementar los volimenes de explotacion, razén por la cual
desde 2004 se encuentran en franco descenso. Si bien es cierto que con la eliminacion de
la caja de conversion el precio interno del gas natural (en dolares) descendio fuertemente,’
luego de 2004 por medio del Decreto N° 181/04, se habilité el incremento del valor del
gas natural, lo cual posibilité que hacia 2006 se superaran los niveles previos a 2001. Al
considerar los precios entre la posconvertibilidad y la década de los noventa, se observa
que, en promedio, actualmente son 15 por ciento superiores, alcanzando en 2010 los 73,3
dolares el m? (gréfico 3).

7 Con la sancién de la Ley de Emergencia Econdmica (Ley N° 25.561) y la devaluacion de la moneda local en 2002, se «pesificaron» las
tarifas quedando «establecidas en pesos a la relacion de cambio un peso igual a un ddlar». En este sentido, el precio entre 2001 y 2002
cay6 de 48,2 délares los mil m? (1,5 dolares el millon de BTU) a 22,0 ddlares los mil m? (0,7 délares el MBTU).
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Gréfico 3
Evolucion de la extraccion, coeficiente de exportacion, precio local y productividad
por pozo de gas natural, 1989-2010
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Fuente: elaboracion propia con base en la Secretaria de Energia y el IAPG.

En realidad, cuando se desagrega la informacion de los volimenes de extraccion por
empresa, se observa una tendencia similar respecto de lo acontecido con el petréleo, pero con
ciertas particularidades que resulta necesario remarcar. De las primeras seis firmas del sector,
que en los afios 2004 y 2010 concentraban alrededor del 85 por ciento de la produccién,
cuatro de ellas redujeron los volimenes explotados. Entre estas compafiias estan Tecpetrol
(-47,0 por ciento), Repsol-YPF (-31,2 por ciento), Pluspetrol (-25,4 por ciento) y Pan American
(-6,4 por ciento). Por su parte, en este periodo, de las lideres apenas dos pudieron ampliar
la produccion, Total Austral (17,9 por ciento) y Petrobras (18,6 por ciento). El resto logré
expandir los flujos en un 3,2 por ciento, pero no alcanzd a compensar el descenso anterior, lo
que significd una caida del 10,1 por ciento, tomando la informacion agregada (cuadro 2).

En términos generales, al igual que en el caso del crudo se observa también un fun-
cionamiento deficiente del sector, pero con ciertos elementos diferenciales. Si se compara la
caida de la produccion de Repsol-YPF (5.309 millones de m®) con la del pais (5.288 millones
de m®) entre 2004 y 2010 se aprecia que son equivalentes. Es decir, dada la magnitud en
valores absolutos del descenso de la firma sefialada, es dable sostener que el declive esta
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Cuadro 2
Evolucion de la extraccion de gas natural de las principales empresas del sector,

2004-2010 (en millones de m® y porcentajes)

2004 % 2010 % :8’:"“_‘2‘3’1':)
Repsol-YPF S.A. 17.036 32,5 11.727 24,9 -31,2
Total Austral S.A. 11.244 21,5 13.251 28,1 17,9
Pan American 6.362 12,1 5.952 12,6 -6,4
Pluspetrol S.A. 4.549 8,7 3.392 7,2 -25,4
Petrobras S.A. 3.602 6,9 4.273 9,1 18,6
Tecpetrol S.A. 2.777 53 1.472 3,1 -47,0
Resto 6.816 13,0 7.031 14,9 3,2
Total pais 52.384 100,0 47.097 100,0 -10,1

Fuente: elaboracion propia con base en la Secretaria de Energia.

concentrado fundamentalmente en una empresa, sin desconocer que varias de las principales
también poseen una performance deficitaria. Al desagregar la informacion de la produccion
de esta compafiia, se advierte que en el megayacimiento Loma la Lata existié una merma de
extraccion de 5.766 millones de m? (-44,4 por ciento) entre 2004 y 2010, es decir, un 9,0
por ciento mas que la caida del conjunto del pais. Con base en las estadisticas publicadas
por la Secretaria de Energfa, el principal motivo que explica esto refiere al descenso de la
presion del yacimiento: mientras que en 2003 el 26,5 por ciento de la extraccion respondia
a gas de «alta presién», el 72,0 por ciento al de «<mediana» y apenas el 1,5 por ciento al de
«baja», en 2010 la relacion se habia invertido, ya que el 0,5 por ciento era de alta presion,
el 28,6 por ciento de media y el 70,9 por ciento restante de baja.

En linea con lo sefialado previamente, Roberto Kozulj (2005) sostiene que el motivo
ulterior de esta fuerte caida de la produccion fue la escasa inversion desarrollada. Sin em-
bargo, presenta como hipétesis la posibilidad de que el operador utilizara la reduccién en la
extraccién como mecanismo de presion para obtener mayores precios, dado que en 2000,
durante la renegociacion de la extension de la concesion del yacimiento, proyectaba un in-
cremento de la produccion del 33 por ciento.® No obstante, sefiala: «Tras la pesificacion del

® Efectivamente, para obtener en 2000 la promoga de la concesion hasta 2027, la compafiia se comprometio a abonar al Estado nacional
300 millones de délares por dicha prérroga, a la provincia el 5 por ciento del flujo de fondos netos proveniente de la concesion y acordd
definir un programa de inversiones por 8.000 millones de ddlares para ser aplicado entre 2000 y 2017 (YPF, 2002).
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precio entre 2002 y 2003, [el operador] alegé la declinacidn del yacimiento y problemas de
orden técnico» (ibid., 36). Si bien, segtn afirma este autor, no es dable descartar problemas
técnicos, dado que con base en el andlisis de costos realizado la rentabilidad le permitia
continuar con la extraccion del recurso,® Kozulj sefiala que la razon que permite explicar
esta abrupta caida remite a la presion ejercida por la empresa para incrementar el precio
del gas natural: «Por lo tanto el contexto explicativo de la crisis mas convincente es el que
relaciona la restriccion de oferta con la presién por obtener mayores precios y justificar las
importaciones desde Bolivia, dado que de este modo los mismos operadores obtendran los
beneficios requeridos llevando a la dolarizacion el precio del gas en el mercado interno,
tal como era reclamado desde el afio 2002» (ibid., 37), algo que se valida analizando los
balances de la empresa: «En diciembre de 2005 se revisaron a la baja (...) reservas proba-
das de petréleo y gas en Argentina [que] corresponde[n] a reservas del drea Loma la Lata,
debido a que una baja presion observada en este yacimiento ha evidenciado que, bajo las
condiciones técnicas, economicas y operativas actuales, una parte de las reservas in situ podria
no ser extraible con una certeza razonable» (YPF, 2006:53; cursivas propias).

Estas presiones del sector cobraban fuerza ante la tension existente entre la caida de
la produccion y la creciente demanda interna de gas natural desde 2003 (producto de la
reactivacion econémica local), lo que empezaba a dejar insatisfecha parte de esa demanda,
generando un incipiente proceso de restriccion externa sectorial que se materializé en 2011
(Barrera, 2012¢).

En sintesis, conforme a lo sefialado, la actual situacion critica del sector no parece
responder a factores coyunturales sino que seria consecuencia de un problema de indole
estructural. La arquitectura legal construida en la década de los noventa, que permitio a las
firmas operar sin restriccion ni obligaciones de ningun tipo, con agencias de control que no
aplicaron sanciones previstas en la ley sectorial ante incumplimiento de los contratos de
concesion, y la ausencia de una empresa testigo estatal, generaron un proceso de sobreex-
plotacion de los yacimientos (en funcién de ampliar los saldos exportables) y subexploracion
de la superficie sedimentada, con el objetivo de maximizar las utilidades en el corto plazo.
Durante la posconvertibilidad, como mecanismo de presidn para obtener mayores beneficios
(via aumento de precios), las compafiias potenciaron la estrategia de subexploracion para
reducir los costos y acrecentar las ganancias, facilitada por la ausencia de normativas que
regulen el mercado. De esta manera, pese al cambio en el esquema econémico que significd
la salida de la convertibilidad, con la consecuente recuperacién del proceso de reindustria-
lizacién, en el sector hidrocarburifero hasta 2011 continud vigente una serie de normativas

% Segun la informacion publicada por Kozulj (2005), el costo de desarrollo y explotacion del yacimiento rondaba los 0,26 délares el millén de BTU,
mientras que el precio abonado en la Cuenca Neuquina oscilaba en torno de los 0,55 ddlares el millon de BTU (18,1 délares los mil m?).



Las consecuencias de la desregulacion CUADERNOS DEL CENDES
del mercado de hidrocarburos en Argentina ANO 29. N° 80
y la privatizacion de YPF TERCERA EPOCA

MAYO-AGOSTO 2012

que limitaban fuertemente —y en algunos casos anulan— el rol del Estado en el sector, y
que permitieron que se profundizaran las estrategias y comportamientos empresarios que
coadyuvaron a que se alcanzara la actual crisis energética®.

En definitiva, lo que permiten observar los distintos datos presentados en este apartado
es que, contrariamente a lo que se sostenia desde el discurso politico que habilit las reformas
de los noventa, la supuesta «desregulacién» del mercado no generé un proceso virtuoso
de mayor inversién de riesgo, con el consecuente incremento sostenido y persistente de la
produccién. En la préctica, la transferencia de la capacidad regulatoria estatal al «mercado»
le permitid a un acotado numero de firmas implementar una estrategia que consisti6 en
invertir fuertemente en la explotacion de los yacimientos, logrando su sobreexplotacién
—dado que tenian como horizonte el mercado externo—, a la par que reducian el riesgo
minero subexplorando la superficie del pais, con el objetivo de maximizar la rentabilidad a
través de la rapida «monetizacion» de las reservas. Esta estrategia, que fue beneficiosa para
el sector privado, redundé en una marcada caida de los niveles de explotacion luego de la
maduracion de los yacimientos y en un fuerte aumento de las importaciones de combusti-
bles desde 2003 para suplir dicha falencia, que terminaria provocando en 2011 un déficit
significativo en la balanza comercial energética (Barrera, 2012¢).

Analisis de la variacion de los stocks de reservas hidrocarburiferas

Los andlisis realizados con antelacion permiten comprender con mayor facilidad el porqué
de la evolucién declinante de las reservas hidrocarburiferas de Argentina. Prima facie, se
puede observar en el grafico 4 que la tendencia de los recursos certificados de petrdleo y
de gas natural es muy similar. Es posible marcar dos periodos con semejante ciclo. En 1990,
como resultado de la revaluacion de reservas realizada por la consultora Gaffney, Cline &
Associates,'" se produjo una marcada reduccion del 28,7 por ciento en petréleo y 27,9 por
ciento en gas natural, que en los afios inmediatos se revertid. Asi, en términos generales las
reservas hidrocarburiferas crecieron hasta 1999 (crudo) y 2000 (gas natural). Luego de alcan-
zar el nivel maximo se inicié una etapa de marcada caida; en el caso del petrdleo, este logré
estabilizarse recién en 2006, algo que todavia no sucedié con el gas natural, que continia un
persistente descenso (gréfico 4). De este modo, al tomar 1999 como base de comparacién,

1° Este proceso de subexploracion y sobreexplotacion desplegado con el objetivo de maximizar el valor presente de las reservas —que coadyuvd
en una creciente dependencia externa de los combustibles— fue el factor que desencadend la expropiacion del 51 por ciento de las acciones
del grupo espafiol el 4 de marzo de 2012.

" El Poder Ejecutivo, para evaluar las reservas de hidrocarburos, en un contexto en el que no existfa desconfianza respecto del nivel de recursos
certificados (Vicente, 1990: 4.412), contrat los servicios de la consultora estadounidense Gaffney, Cline & Associates. En funcion del sistema
disefiado para la concesion de las areas, de la valuacion realizada se estimaba el importe que debia abonar el capital privado sobre estas.
Los descensos de las reservas comprobadas son de considerable magnitud en cualquiera de las cuencas que se analice.
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emerge como elemento que los recursos certificados descendieron hasta 2010 en torno del
31,6 por ciento y el 55,6 por ciento en petroleo y gas natural, respectivamente.

Gréfico 4
Evolucion de las reservas comprobadas de petroleo y gas natural y horizonte de reservas
de ambos hidrocarburos, 1988-2010 (en miles de m? millones m® y afios)
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Fuente: elaboracion propia con base en la Secretaria de Energia y el IAPG.

Nuevamente, si se desagrega la informacién por empresa, considerando las principa-
les seis que significan alrededor del 75 por ciento de los recursos certificados de petréleo
y el 85 por ciento en gas natural (lo que agrega informacion respecto de la formidable
concentracion de las reservas en pocos actores), se puede apreciar que la marcada caida
se explica por un problema estructural que afecta al conjunto de las compafiias del sector.
Si se consideran las reservas de crudo, con excepcion de Pan American Energy que casi
triplicd sus recursos certificados, las restantes compafiias redujeron muy marcadamente
sus stocks. Asi, las primeras dos con una mayor caida fueron Petrobras, con una extincion
del 84,6 por ciento de sus reservas y Tecpetrol, con un declive del 71,2 por ciento, sequidas
por Chevron (-67,8 por ciento) y Repsol-YPF (-48,2 por ciento). Por otra parte, al analizar
el sector gasifero, la dindmica es aln peor, dado que las caidas son considerablemente



Las consecuencias de la desregulacion CUADERNOS DEL CENDES
del mercado de hidrocarburos en Argentina ANO 29. N° 80
y la privatizacion de YPF TERCERA EPOCA

MAYO-AGOSTO 2012

superiores. En efecto, las primeras seis firmas del sector redujeron sus reservas operadas en
distinta magnitud, pero con valores que oscilaron entre el 17,8 por ciento (Pan American)
y el 87,0 por ciento (Tecpetrol).

Al igual que lo sefialado respecto del descenso de la extraccion, existen diversas
hipotesis que pretenden explicar el origen de la contraccién originada hacia finales de la
convertibilidad, que cobré mayor impulso en la posconvertibilidad. Segun sostiene J.M.
Fanelli (2011:56):

Las medidas que llevaron al incremento de las importaciones de energia y la caida de las
exportaciones fueron el resultado de dos hechos. Las politicas de redistribucion implemen-
tadas a través de los subsidios al consumo y la falta de sequridad juridica por la ausencia
de un marco normativo transparente y estable, que desanimo la inversion en el sector y
llevo, en definitiva, a un creciente desbalance comercial energético y de la relacion entre
produccion y reservas comprobadas.

Desde la perspectiva de este autor, el cambio en las reglas de juego con la devaluacion
de la moneda local en 2002 y la distorsion del mercado a través de la implementacion
de subsidios cruzados fueron los elementos centrales que generaron el «desbalance» y
la consecuente caida de la extraccién y las reservas hidrocarburiferas. A su vez, dentro
del sector, existieron diversos cuestionamientos a la «pesificacion» de los precios de gas
natural y la implementacion de los derechos de exportacion desde 2002, visto que, segun
afirmaban, generarfan mayores perjuicios a la actividad (Garcia, 2003; Vicente, 2002). Una
de las declaraciones que sintetiza dicha postura fue la del presidente de Pionner Argentina,
Glimar Vaca Coca, quien expresd: «Quizas no se comprenda que la industria petrolera es
mas Util y puede ayudar mas al pais siendo libre que restringida con retenciones, precios y
limitaciones que impiden su accionar pleno» (2002:58).

En concordancia con lo sefialado respecto de la caida de los niveles de extraccion, en
el caso de las reservas el inicio de la declinacion es previo a la devaluacién y las politicas
posteriormente aplicadas. En este sentido, el origen del problema no parece ser el indicado
por los interlocutores mencionados. En realidad, la declinacion no responde a cuestiones
coyunturales, sino a factores estructurales de la dinamica adoptada por el sector luego de
la «desregulacion» del mercado y la enajenacion de la petrolera estatal.

El marcado aumento de las reservas de petréleo (95,6 por ciento), entre 1990y 1999
y de gas natural (34,3 por ciento) entre la fecha inicial y el 2000, ademas de deberse al
«sinceramiento» de reservas que habian sido bajadas ad hoc por Gaffney, Cline & Associates,
en parte se corresponde con el inicial incremento de los pozos de exploracién que aumen-
taron hasta 1995 (grafico 1). No obstante, el crecimiento esta asociado fundamentalmente
al mejoramiento en el gerenciamiento de los reservorios y el acrecentamiento del «factor de
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recuperacion» de las reservas debido a la emergencia de mejores tecnologias. De esta ma-
nera, el mejoramiento de las técnicas y la tecnologfa permite acceder, dentro de yacimientos
que se encontraban en produccion, a recursos que hasta entonces no podian extraerse, lo
que posibilitd acrecentar la magnitud de las reservas.'? Dado que Argentina tenia un factor
de recuperacién del 19 por ciento, cuando la media internacional se encontraba en el 30
por ciento (Galacho, 1992), es dable sostener que gran parte de estos aumentos se debié
a este aspecto. Si bien estos elementos permitieron un inicial incremento de los stocks de
reservas, el posterior descenso desde 1997 en los niveles de inversion de riesgo, y que las
compafifas se centraran en las cuencas desarrolladas por YPF S.E. sin realizar inversiones en
las restantes diecinueve cuencas del pais, redundé en una consecuente caida de los recursos
certificados que implicd, entre 1999 y 2010, una merma del 31,6 por ciento y el 55,6 por
ciento en petréleo y gas natural, respectivamente.

Asi, a pesar de existir 24 cuencas prospectables, todavia se sigue produciendo en las 5
descubiertas por YPF cuando era de propiedad estatal. Esto se debe, fundamentalmente, a que
como se sefialo el sector privado redujo marcadamente las inversiones de riesgo dado que
paso a explorarse en areas de bajo 0 mediano riesgo, medido con base en la alta informacion
geoldgica y la madurez de los yacimientos. De este modo, a pesar de que existen distintas
posturas respecto del potencial geoldgico del pais, puesto que hay quienes sostienen que
las cuencas nacionales (productivas e improductivas) no son «particularmente atractivas»
(Nastri, 2004; Petrotecnia, 2003) mientras otros sefialan que el «potencial exploratorio es
interesante» o que «sobran areas en donde explorar» (Cruz, 2005; Lesta, 2006; Schmale,
2005), indudablemente el territorio todavia se encuentra, en gran medida, inexplorado.

La reduccion del riesgo por parte de las empresas se puede apreciar de diversas formas.
Por una parte, ateniéndose a la decision desarrollada por la principal firma del mercado, la ex
petrolera estatal, que desde 1994 asienta en sus balances la necesidad de reducir el riesgo
para aumentar su rentabilidad (YPF, 1995:15; 1996:5, 9, 18; 1997:13). Asimismo, desde
un plano mas agregado, considerando al conjunto del sector también se aprecia al analizar
la cantidad de reservas incorporadas entre 1990 y 2004 en campos descubiertos antes de
1990 vy luego de ese afio. Segun la informacién suministrada por Carlos Cruz (2005), jefe
del grupo de evaluacién de riesgo y reservas de Pluspetrol, el crecimiento de reservas en
Argentina en el perfodo sefialado, para el caso del petréleo, responde en un 76 por ciento
a recursos certificados en campos descubiertos antes de 1990, esto es, las areas de bajo

"2 Como sostiene Mirta Galacho (1992:22): «El gerenciamiento de reservorios tiene como objetivo incrementar las reservas por incremento
del factor de recuperacion de los recursos. (...) En muchos casos sélo con aplicar més eficientemente las mismas tecnologfas se aumentaran
sustancialmente esos factores. (...) Cada incremento del 1 por ciento en el factor de recuperacion incorporara aproximadamente 55 millones
de m® de petréleo».
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riesgo desarrolladas por YPF S.E.; mientras que las &reas descubiertas luego de esa fecha
aportaron el 24 por ciento restante. En gas natural la situacion es similar, dado que el 63
por ciento responde a areas de bajo riesgo. En este sentido, el gedlogo es contundente:

Considero que el incremento notable de reservas que se dio en los noventa, en general,
se debi6 a la aplicacion de nuevos desarrollos tecnolégicos, mejora del factor de recu-
peracion y optimizacion en el manejo de reservorios. (...) Esto se puede ver claramente
en estas curvas de evolucion de reservas de los Gltimos quince afios, donde la adicion de
reservas por descubrimientos de nuevos campos no impacta de la misma manera que la
incorporacion sobre campos ya descubiertos. Fue la utilizacién de tecnologia y la mejora
en el factor de recuperacion lo que atemperd, y destaco, atemperd, la caida de reservas.
(Cruz, 2005:14).

Con base en la informacién estadistica analizada es dable sostener que esta tendencia
se profundizd luego de 2004, afio en el que finaliza el estudio de Cruz. De este modo, |a
articulacion de la informacion de los pozos de exploracion con esta Ultima declaracion per-
mite reafirmar que el inicial incremento de reservas hasta finales de los noventa se debio,
principalmente, a aportes de nueva tecnologia y reordenamiento del «gerenciamiento»
de los campos. La posibilidad de alcanzar la «frontera tecnolégica» viabilizé maximizar la
produccion de los yacimientos que, combinada con escasa inversion de riesgo (por la per-
sistente reduccion de costos), habilité la obtencion de ganancias extraordinarias (Barrera,
2012¢). En esta linea, desde otro marco tedrico, Sebastian Scheimberg, expreso: «En términos
de los resultados alcanzados en los noventa el cambio en la organizacidn ha probado ser
eficiente en relacion con la maximizacion de la renta petrolera de corto plazo pero ha dado
muestras de una insuficiente actividad exploratoria asociada a la sustentabilidad de largo
plazo» (2005:7).

Reflexiones finales
Las reformas implementadas por el gobierno de Menem en el sector hidrocarburifero tenian
como objetivos declarados, a través de la desregulacion de la actividad y de la privatizacién
de la petrolera estatal, configurar una nueva estructura de funcionamiento que otorgara otro
dinamismo al sector a través de un «aluvion» de inversiones de riesgo que redundarian en
un aumento de la competencia y, consecuentemente, de los volumenes de extraccién y de los
stocks de reservas. Desde la perspectiva del gobierno, la liberalizacion del mercado permitiria
el ingreso a una nueva etapa de explotacion préspera para las generaciones futuras.

Sin embargo, los objetivos declarados no se correspondieron con los hechos, en gran
medida como producto de la normativa implementada, que se contrapuso a los supuestos
principios manifestados. En esta linea se encontrd la anulacion de las disposiciones que
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impedian la concentracién de dreas en pocos actores (a través del Decreto N° 1.212/89),
lo que redundd en que el proceso de transferencia de los principales activos de la petrolera
estatal hacia el sector privado significara la consolidacion del poder de mercado de un aco-
tado nimero de grupos econémicos que habian sido los principales beneficiarios durante la
dictadura y corresponsables del desequilibrio financiero de la petrolera estatal hasta finales
de la década de los ochenta.

En la medida en que la fragmentacién y posterior privatizacién de YPF S.A. respon-
dig, por un lado, a las demandas del capital concentrado —generando una morfologia de
mercado escasamente competitiva y altamente rentable— vy, por el otro, a la necesidad del
gobierno de cubrir el déficit fiscal y los pagos de la deuda, con un Estado que transfirié la
capacidad regulatoria a un reducido niimero de actores privados, es evidente que el leitmotiv
de las reformas no fue, como anunciaban, el incremento en Ia eficiencia de la empresa y la
blsqueda de un mercado de «competencia perfecta».

Asi, a pesar de la insistencia de la administracion gubernamental de Carlos Menem en
que la «desregulacion» del mercado y la concesidn y venta de los activos de YPF convertiria al
mercado doméstico en uno de competencia perfecta, la reestructuracién de la empresa estuvo
subordinada a la pugna de las fracciones de capital internas con los acreedores externos por
la apropiacion del excedente generado por la economia argentina. Es decir, que ese proceso
inicial de fragmentacién estuvo subordinado a factores exdgenos a la firma.

De este modo, lejos de significar una real desregulacion, la nueva arquitectura legal
constituida transfirio el poder regulatorio del Estado a un pufiado de empresas las cuales,
una vez consolidadas, desde mediados de la década de los noventa empezaron un proceso
de desprendimiento de sus activos, asocidndose o vendiéndolos al capital foraneo, lo que
culmind en una fuerte extranjerizacion del sector. De esta manera, la mentada busqueda de
competencia en el mercado de hidrocarburos, situacién que desde el discurso oficial habi-
litaba la reestructuracion sectorial, en rigor culmind con una reconcentracion del mercado
(en esta ocasion por parte del capital privado).

Esta fuerte concentracion genera considerables problemas tanto asociados a la in-
eficiencia productiva como al poder en materia de fijacion de politicas que poseen estas
firmas. En este sentido, los operadores privados se centraron en los segmentos mas renta-
bles del sector, reduciendo las inversiones de riesgo y maximizando aquellas asociadas a la
explotacién. De este modo, las compafiias aplicaron una estrategia de sobreexplotacion de
los yacimientos, motorizada primordialmente por la exportacién de esos recursos al extran-
jero (principalmente, durante la década de los noventa, y en menor medida la posterior),
combinada con una marcada reduccion de los pozos de exploracién (con mayor ahinco en
los 2000, aunque se inicié desde mediados de los noventa), al centrarse en las reservas
descubiertas. Esta estrategia les permitié establecer margenes de ganancia con base en sus
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expectativas de rentabilidad y presionar por mayores beneficios ajustando las cantidades

producidas, situacion que colisiona con los principios que —en teoria— llevaron adelante las

reformas (Barrera, 2012¢). Si bien permite que las compafifas maximicen utilidades en el
corto plazo, este desempefio genera problemas en términos de la reposicion de las reservas
necesarias para que la actividad sea perdurable en el tiempo —mientras que el horizonte en

1988 era de 34 afios en gas natural y 14 en petroleo, en la actualidad los guarismos son

de 7y 9, respectivamente—.

La falta de regulaciones y la ausencia de obligaciones para reinvertir en el sector
redundaron en la actual caida de reserva y produccion con el consecuente compromiso
hacia el futuro, puesto que es un fenémeno generalizado que afecta, con alguna excepcién,
a las principales firmas del pais. A su vez, la deficiente explotacion redundd en un fuerte
proceso de importacion de combustibles que Ilevo al déficit comercial sectorial en 2011
por casi 3.000 millones de ddlares. Esto propici6 la necesidad de generar fuertes cambios
dentro del sector que permitan estructurar una nueva politica energética que revierta los
legados regresivos de la implementada en la década de los noventa, visto que se requieren
importantes inversiones de riesgo tendientes a revertir la alicaida performance. En este
contexto se inserta la reciente expropiacion del 51 por ciento del capital social de YPF S.A.
(Ley N° 26.741) y la derogacion, por medio del decreto reglamentario, de las principales
normativas desregulatorias propiciadas en los decretos N 1.055/89, 1.212/89 y 1.589/89.
Entre las principales disposiciones, se establecid:

e La derogacién de la libre disponibilidad de los hidrocarburos, de la desregulacién
sectorial y la libertad tanto de precios como para importacion y exportacién de los
recursos. A la vez, anul tanto las restricciones fijadas para cobrar aranceles, como la
libre disponibilidad de hasta el 70 por ciento de las divisas generadas por las ventas.

e La creacion de la Comisién de Planificaciéon y Coordinacion Estratégica del Plan
Nacional de Inversiones Hidrocarburiferas que tendré a cargo elaborar y presentar el
Plan Nacional de Inversiones del sector, en donde se fijaran metas y objetivos minimos
que deberan cumplir las compafiias que operen en cada uno de los segmentos para
garantizar el autoabastecimiento y la sustentabilidad de la actividad en el mediano y
largo plazo. Simultaneamente protege los intereses de los consumidores relacionados
con el precio, calidad y disponibilidad de los derivados de hidrocarburos y monitorea
las ganancias empresarias.

e la conformacién del Registro Nacional de Inversiones Hidrocarburiferas, en el que
tendran que inscribirse las personas fisicas y juridicas que operen en el sector, que se
veran obligadas a suministrar informacion relativa a planes de inversion, estructura y
dindmica de costos, metas, entre otras.
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Asi, para revertir el «modelo privatista» implementado en la década de los noventa,
que presenta considerables evidencias de agotamiento como producto de que ya las reservas
baratas heredadas de YPF S.E. se estan acabando, la reciente modificacion del esquema
normativo y el ingreso del Estado en YPF, con el consecuente control de su capital social,
deberia coadyuvar —y evidencia de esto es la creacion de un registro de inversiones— prin-
cipalmente a que las utilidades del sector sean reinvertidas en la exploracion de nuevos
yacimientos, ambito en el que el capital privado no demostro interés.
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