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Introduccidn

La demanda internacional de gas natural present6 una sensible expansion a lo largo de las ultimas
décadas, proceso que seguramente se profundizara debido al rol del recurso en la transicion energé-
tica desplegada a nivel internacional. El desplazamiento del carbon en la matriz energética mundial, a
fin de mitigar la emision de gases de efecto invernadero, se alcanzara a través de una mayor inciden-
cia de las energias de origen renovable, pero también por el mayor uso del gas natural, combustible
fosil sensiblemente menos contaminante' y que permite sortear los problemas de intermitencia de
las fuentes de origen renovable.

El gas natural no solo seré clave en los procesos de mitigacion, sino que ademas brindara competi-
tividad, eficiencia —se requiere menos combustible para generar la misma cantidad de energia—y
robustez al sistema energético mundial en el marco de la transicion energética. La infraestructura y
tecnologia existentes son un activo mas en este proceso.

En paralelo, el desarrollo de la tecnologia de gas natural licuado (GNL) permitié desprender el recurso
del lugar de origen. El GNL es gas natural sometido a un proceso de licuefaccion que, llevado a una
temperatura aproximada de -160°C, se transforma al estado liquido. Esto permite reducir su volu-
men en 600 veces. No tiene olor ni color, no €s corrosivo ni toxico. Asi, se posibilitd su almacena-
miento y transporte a mercados alejados en bugues metaneros con instalaciones refrigeradas para
mantenerlo liquido?, superando la necesidad de que su comercializacion esté sujeta a la continuidad
territorial que suponen los gasoductos y expandiendo fuertemente las posibilidades de comercio
internacional.

En este contexto, a lo largo de las proximas décadas se presenta una oportunidad Unica para que
el elevado nivel de recursos gasiferos que dispone la Argentina se destine al abastecimiento de la
demanda internacional. Esta oportunidad se profundizé a lo largo del tltimo afio como consecuencia
de la guerra entre Rusia y Ucrania. Mas allad de como se resuelva, el conflicto implica transformaciones
permanentes en el comercio internacional de gas; en este marco, se espera que su demanda, en par-
ticular de GNL, adquiera aun mayor protagonismo a lo largo de las préximas décadas. Sin embargo,
el aprovechamiento de este potencial requiere de la conformacion de una politica de Estado de largo
plazo que otorgue previsibilidad para la realizacion de las inversiones necesarias en pos de expandir
la infraestructura de exportacion.

Este documento presenta, en primer lugar, la evolucion reciente del mercado mundial de gas, asi
como el crecimiento previsto para las proximas décadas. A continuacion, se muestra el potencial de
la Argentina para participar en este mercado y se mencionan los lineamientos del marco regulatorio
del sector necesarios para aprovechar el potencial. La maduracién de las inversiones requeridas para
que el pais se constituya en un exportador de GNL no seria menor a cinco afios, por lo que los bene-
ficios para el conjunto de los argentinos no se van a percibir ni en este Gobierno ni en el proximo. Por
ello, la necesidad de una politica de largo plazo en un tema como este constituye una oportunidad
Unica para que todo el arco politico trabaje en funcidn de un objetivo comun.

1 La utilizacion de gas natural genera un 41% menos de emisiones de gases de efecto invernadero que la utilizacion de carbén y un
24% menos respecto al gasoil.
2 Ver Juan José Carabajales, , Econojournal (15-03-2022).


https://econojournal.com.ar/2022/03/que-es-el-gnl-y-que-se-puede-esperar-para-este-invierno/#:~:text=El%20GNL%20es%20un%20mercado,los%20precios%20medios%20del%20mercado
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Durante las primeras dos décadas del presente siglo, el consumo de gas natural presentod una sensi-
ble expansion, creciendo a un promedio anual del 2,6%?3. Este comportamiento fue generalizado para
todo el mundo, pero estuvo liderado por Asia Pacifico, que concentrd el 37% del requerimiento adi-
cional. Dentro de esta regidon adquiere relevancia el rol de China, en donde la demanda se expandid
al 14% promedio anual.

Elincremento de la oferta de gas natural requerido para el abastecimiento de la demanda provino de
la expansion de la produccion en Medio Oriente, que se incrementd a un promedio anual del 6%, Asia
Pacifico (centralmente Australia, Indonesia y Malasia), en donde la produccion crecid al 4,3% anual,
y Estados Unidos, en donde el boom de la produccién no convencional permitié un crecimiento de
la oferta del 2,9% anual. Asi, el resultado fue un aumento absoluto de la oferta en torno a los 1141
millones de metros cubicos por dia (MMm?3/d).

Consumo mundial de gas natural (en millones de m3/dia)
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Notas: excluye el gas natural convertido a combustibles liquidos, pero incluye los derivados del carbén, asi como el consumido en la
transformacién de gas a liquido.
Fuente: elaboracién propia con base en BP (British Petroleum).

La expansion del consumo de gas natural a lo largo de las Ultimas décadas fue acompafiado por un
crecimiento aun mas sustantivo del comercio internacional, proceso que deja en evidencia la masifi-
cacion en el uso de este combustible en la matriz energética mundial. A lo largo de las dos primeras
décadas del presente siglo, el comercio internacional de gas natural se expandi6 al 4,1% promedio
anual, es decir, se mas que duplicé, alcanzando en 2021 los 4214 MMm?3/d.

3 Para las tasas de crecimiento consideradas se toma el periodo 2001 - 2021.
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El aumento de la demanda global de gas natural fue
acompanfado por el desarrollo y masificacion de la
tecnologia de licuefaccion y regasificacion, lo que propicid
su comercializacion por via maritima y su creciente
commoditizacion a nivel mundial.

El aumento de la demanda global de gas natural fue acompafiado por el desarrollo y masificacion de
la tecnologia de licuefaccion y regasificacion, la cual propicid su comercializaciéon por via maritima y
su creciente commoditizacion a nivel mundial. Si bien el costo del GNL, por lo general, es superior al
del gas natural transportado a través de gasoductos, este cambio de la distribucion a escala global,
ya sea como alternativa o complemento a la importacién via gasoductos, permitié evitar la depen-
dencia exclusiva de un solo proveedor, diversificando la oferta y contribuyendo de este modo a mejo-
rar la seguridad energética a escala global.

A modo de ejemplo, el desarrollo del comercio internacional de GNL facilitd que paises como Japon,
que por sus caracteristicas geograficas no pueden abastecerse a través de gasoductos, accedan a
gas natural. A la vez, proporcioné a paises como China la posibilidad de disponer de volumenes incre-
mentales de gas natural que permitieran abastecer el crecimiento agresivo de su demanda.

Si bien el comercio internacional de gas natural continla realizandose mayoritariamente a través de
gasoductos, el GNL se expandid sensiblemente a lo largo de las ultimas décadas. En efecto, las expor-
taciones crecieron a una tasa promedio anual del 6,5% entre 2001 y 2021, duplicando el crecimiento
de las exportaciones a través de gasoductos. A su vez, a medida que el GNL se consoliddé como una
opcidn viable para garantizar el abastecimiento de gas natural a nivel global, se verificé un répido y
masivo desarrollo de la infraestructura requerida para su comercializacion a través de la construccion
de terminales licuefactoras (paises exportadores) y regasificadoras (paises importadores).

Si bien el comercio internacional de gas natural continua
realizdandose mayoritariamente a través de gasoductos, el GNL
se expandié sensiblemente a lo largo de las ultimas décadas:
las exportaciones crecieron a una tasa promedio anual del
6,5% entre 2001 y 2021, duplicando el crecimiento de las
exportaciones a través de gasoductos.

En ese contexto, si bien el comercio a través de gasoductos seguird siendo relevante, se prevé un
crecimiento aun mas significativo de la demanda de GNL en las proximas décadas. Al respecto, la
Agencia Internacional de Energia (IEA, por sus siglas en inglés) estimo en 20214 que el 77% del creci-
miento del intercambio global de gas natural entre 2018y 2040 se llevara a cabo via GNL, con lo cual
se espera que este pase a dominar los intercambios internacionales cerca de 2030. Esto supone un
cambio estructural del mercado de gas natural, el cual se ha vuelto cada vez mas competitivo, pro-
ducto de la atomizacion tanto de proveedores como consumidores. A su vez, las innovaciones en las
cadenas de suministro globales han permitido que incluso operaciones de GNL de pequefia escala
sean actualmente competitivas con respecto a productos derivados del petréleo, especialmente en
el sector industrial.

4 World Energy Outlook Report 2021.
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Comercio mundial de gas natural y GNL (en millones de m3/dia)
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Fuente: elaboracién propia con base en BP.
Sibien el crecimiento de la demanda de GNL se concentrd en Asia Pacifico, que explica enun 71% el
aumento del volumen comercializado, Europa también expandid sus compras externas de este pro-
ducto a una tasa promedio anual del 5,9%. Consideradas en su conjunto, ambas regiones explicaron
en 2021 el 93% de las compras de GNL a nivel mundial. Es de esperar que la demanda de GNL se
incremente significativamente en las proximas décadas motivada por el requerimiento incremental
por parte de los paises en vias de desarrollo, pero también por la utilizacion del gas natural como
combustible de transicion en los paises desarrollados.
La demanda incremental de GNL registrada a lo largo de las ultimas dos décadas fue abastecida cen-
tralmente por el aumento de las exportaciones provenientes de Medio Oriente (7,1%), Asia Pacifico
(4,8%) y los Estados Unidos (22,1%])°. Cabe destacar que las exportaciones crecientes por parte de
los Estados Unidos se verificaron con intensidad desde mediados de la década pasada, debido al
desarrollo de los recursos de origen no convencional.
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Fuente: elaboracién propia con base en BP.

5 Rusia recién comenzo a exportar GNL en el afio 2009. Entre 2009 y 2021 la tasa de crecimiento fue del 15,8%. Al 2021 este pais
representaba el 21% del comercio total.
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Importaciones de GNL (en millones de m*/dia)
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Notas: se consideran las importaciones brutas de GNL. Se considera a Asia Pacifico sin China.
Fuente: elaboracién propia con base en BP.

Perspectivas de la oferta y demanda de gas
natural a nivel global

La demanda de productos energéticos de origen fésil a nivel global seguird creciendo en términos
absolutos a lo largo de las préximas décadas, impulsada fundamentalmente por las economias asiati-
cas de menor desarrollo. Sin embargo, la transicion energética iniciada a escala global generara modi-
ficaciones sustantivas en la oferta total de energia. En este sentido, la Administracion de Informacion
Energética de los Estados Unidos (EIA, por sus siglas en inglés)® proyecta que las energias renova-
bles lideraran el crecimiento de la oferta energética a 2050, aunque dicho proceso acontecera en el
marco de la expansion de la demanda internacional de gas natural.

La proyeccion de EIA estima un crecimiento de la demanda mundial de gas natural del 0,9% anual
hasta 20507, producto del aumento del consumo centralmente en la regidon Asia Pacifico —espe-
cialmente en China y, en menor medida, en India—. A la vez, se espera un fuerte dinamismo de la
demanda en los restantes paises en vias de desarrollo®.

6 International Energy Outlook 2021.

7 Enrelacidn con la oferta, estas estimaciones a 2050 no registraban mayores cambios con respecto a la configuracion de los principa-
les productores en el mercado de gas natural. Asi, Estados Unidos, Rusia y Medio Oriente continuarian posicionandose como los princi-
pales productores a nivel global y hacia 2050 se esperaba un incremento en la participacion global de Rusia de 2 puntos porcentuales,
alcanzando el 19% sobre el total, y registrando la mayor tasa de expansion (1,3% anual). Tanto en el caso de Estados Unidos como de
Rusia el incremento de la produccién estaria vinculado al incremento de las exportaciones. También se preveia una disminucién de la
produccion de gas natural de Australia. Si bien este pais no se encuentra entre los principales productores a nivel global, es el segundo
proveedor de GNL a nivel global y el principal proveedor a Asia Pacifico.

8 En los paises asiaticos pertenecientes a la OCDE se proyecta una contraccion de la demanda hasta mediados del presente siglo,
producto de la mayor generacion de energia nuclear y de la incorporacion de nuevas fuentes de generacion. A la vez, se estima un cre-
cimiento moderado de las importaciones de Europa.
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Consumo mundial de gas natural (en millones de m3/dia)
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Notas: las cifras de produccion de gas natural excluyen los gases que no son hidrocarburos.

Fuente: elaboracién propia con base en EIA.

En linea con la mayor demanda de gas natural esperada a nivel global en los proximos afios se prevée
una expansion de la capacidad instalada de licuefaccion en torno a los 130 millones de toneladas
por afo (MTPA) hasta 2026, con Estados Unidos como el pais que mayor capacidad incorporaria (35
MTPA). En el caso de Medio Oriente, se destaca el proyecto de Qatar North Field East, que es el de
mayor envergadura a nivel global (32 MTPA). Por su parte, la capacidad de regasificacion se incremen-
taria en 40 MTPA al afio 2026, con China como el pais que mas capacidad incorporaria (22 MTPA).

Estas estimaciones de evolucion de la oferta y la demanda a nivel global fueron desarrolladas con
anterioridad al inicio del conflicto bélico en Ucrania. Sin embargo, la guerra no modificara el rol del
gas natural a nivel global y su centralidad como combustible de transicion. Debe sefialarse que, en
la medida en que no haya avances significativos en el desarrollo de tecnologias de almacenamiento
de energia, el gas natural seguiré siendo la alternativa con menor nivel de emision, mas competitiva 'y
que otorga mayor seguridad de suministro al sistema energético global. En el mismo sentido, el con-
flicto bélico seguramente conducird a una mayor expansion del comercio internacional de GNL y las
sanciones a Rusia determinaran un horizonte de elevados precios internacionales, al menos, durante
la proxima década.

La oportunidad de Argentina ante el nuevo
contexto geopolitico

La recuperacion de la demanda global en la pospandemia, en conjunto con la guerra desatada en
Ucrania, supusieron una elevada recomposicion del precio internacional del GNL. En los primeros siete
meses de 2022 el valor del GNL promedio los 35 USD/MMBTU, un 116% mas que en 2021°. Ala vez, el
conflicto bélico supone la necesidad por parte de la Comunidad Econémica Europea (CEE) de indepen-
dizarse, en el corto y mediano plazo, del abastecimiento de gas natural por parte de la Federacion Rusa.

9 Se considero el precio del GNL en Europa publicado por el Banco Mundial (World Bank Commodity Price Data).
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Las importaciones de gas natural de la CEE provenientes de Rusia alcanzaron los 458 MMm?®/d en 2021
y explican el 34% del total del gas natural consumido, asi como el 45% de las importaciones reali-
zadas por gasoductos. Como respuesta a la guerra, la CEE puso en marcha un ambicioso programa
con el objetivo de disminuir progresivamente las compras de gas natural provenientes de Rusia y
eliminarlas totalmente a partir de 2027. Este objetivo se alcanzaria a través de un incremento en las
importaciones de GNL y una mayor utilizacién de otras fuentes de energia.

El aumento de las importaciones de GNL por parte del CEE y la imposibilidad de Rusia de redirigir
dichos volumenes al mercado mundial, al menos, en el corto plazo, implica el sostenimiento de ele-
vados precios durante los proximos anos. Mas aun, los proyectos de licuefaccion previstos resul-
tan insuficientes para compensar la mayor demanda europea, en un contexto de expansion de la
demanda de GNL a nivel global.

La transicidn energética iniciada a nivel internacional y el
conflicto en Ucrania suponen una oportunidad unica para
el desarrollo y aprovechamiento de los recursos gasiferos
que dispone nuestro pais, antes de que la misma transicion
determine una disminucién sustantiva en la demanda de
combustibles fésiles y de su participacion en la matriz
energética mundial.

De esta forma, la transicion energética iniciada a nivel internacional y el conflicto en Ucrania suponen
una oportunidad unica para el desarrollo y aprovechamiento de los recursos gasiferos que dispone
nuestro pais, antes de que la misma transicion determine una disminucioén sustantiva en la demanda
de combustibles fosiles y de su participacion en la matriz energética mundial. Argentina cuenta con
recursos no convencionales en la cuenca neuquina que permitirian abastecer por casi dos siglos el
consumo local de gas natural, sin tomar en consideracion l0s recursos existentes en las restantes
cuencas productivas. Este nivel de recursos supone el quiebre de la tradicional dicotomia entre abas-
tecimiento del mercado local y externo que caracterizo al sector hidrocarburifero desde su conforma-
cion en las primeras décadas del siglo pasado.

Proyeccion de la oferta y la demanda de GNL (en millones de toneladas anuales)
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Actualmente, la produccién no convencional explica mas de la mitad de la producciéon de gas natu-
ral de nuestro pais, poniendo en evidencia su competitividad en la cuenca neuquina. Asimismo, el
avance en la curva de aprendizaje realizado a lo largo de la Ultima década permite disponer de una
produccioén no convencional competitiva a nivel internacional. Sin embargo, para alcanzar un salto
sustantivo en los niveles de produccion, que posibilite constituirnos en un exportador relevante en
el mercado mundial, se requiere de un sensible incremento en los niveles de inversion, tanto en el
upstream como en el desarrollo de infraestructura.

Para ello, se necesita de un nuevo marco regulatorio que se adapte a las caracteristicas de un pais
exportador y que deje atréds un esquema normativo disefiado para garantizar el abastecimiento del
mercado local. El nuevo marco regulatorio deberd contemplar las especificidades de la exportacion
de GNL y brindar las condiciones necesarias para la realizacién de las inversiones requeridas tanto
para la radicacion de las plantas licuefactoras como para la construccion de los gasoductos necesa-
rios en el transporte de la produccién desde la cuenca neuquina; también, la inversion en el upstream
requerida tanto para abastecer a las terminales de GNL como a la demanda local.

El nuevo marco regulatorio debera contemplar las
especificidades de la exportacion de GNL y brindar las
condiciones necesarias para la realizacion de las inversiones
requeridas, tanto para la radicacion de las plantas licuefactoras
como para la construccioén de los gasoductos necesarios

en el transporte de la produccidon desde la cuenca neuquing;
también, la inversion en el upstream requerida tanto para
abastecer a las terminales de GNL como a la demanda local.

Esta politica gasifera debe garantizar tanto el abastecimiento de la demanda local como de las termi-
nales licuefactoras destinadas a la exportacion. Para esto ultimo, se requieren condiciones regulato-
rias que blinden a la cadena de la volatilidad que experimentd la macroeconomia local a lo largo de las
ultimas décadas, implementando mecanismos que garanticen la estabilidad fiscal, el pago de deuda,
la remision de utilidades y el acceso al mercado Unico y libre de cambios (MULC) para la adquisicion de
iNSUMOS y pago a proveedores.

Al mismo tiempo, dado el volumen de los recursos gasiferos de Vaca Muerta, su desarrollo permitiria
garantizar el abastecimiento pleno de la demanda local (segmento residencial, comercial, industrial y
usinas) a precios razonables y sin cortes. Si bien la estacionalidad de la demanda presenta el desafio
de aprovisionamiento durante los picos, la instalacion de plantas licuefactoras es una solucion, ya que
posibilitara su utilizaciéon evitando la necesidad de importaciones. Incluso podria pautarse el redirec-
cionamiento de ciertos volumenes excedentes no contractualizados para la exportacion con el fin de
satisfacer la demanda local durante el pico del consumo invernal.

En simultdneo con el debate de la ley de GNL, se requiere avanzar en una contractualizacion de largo
plazo de la demanda local a fin de incentivar un aumento de la producciéon y la construccion de la
infraestructura de transporte y tratamiento requerida para su abastecimiento. Asimismo, el desarro-
llo masivo del gas natural permitiria su industrializacién en la petroquimica, incluyendo fertilizantes y
metanol, discusion que también deberia darse en paralelo a la de GNL porque afecta la decision de
inversion en usptream y midstream ya que comparten infraestructura.
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La necesidad de un nuevo marco regulatorio

La transicion energética iniciada a nivel internacional y el actual contexto geopolitico suponen una
oportunidad inédita para convertir a la Argentina en un exportador relevante de gas natural. Sin
embargo, la actual coyuntura econdmica y nuestra historia de permanentes cambios en las reglas de
juego son obstaculos para generar la confianza necesaria para el desarrollo de esta nueva plataforma
de exportacion.

En este sentido, se requiere de la conformacion de nuevas reglas de juego que incentiven la inversion
y potencien la participacion activa tanto de proveedores de financiamiento como de las principa-
les compafiias del sector, las cuales deberan celebrar contratos de abastecimiento de largo plazo.
En una primera instancia, los recursos gasiferos de Argentina permitirian desarrollar proyectos de
exportacion de aproximadamente 25 MTPA, lo que equivale a licuar de 100 a 125 MMm?®/d, impli-
cando inversiones en el orden de los USD 15.000 millones solo en la planta de licuefaccion y en las
instalaciones asociadas, pero sin considerar todas las inversiones requeridas en el desarrollo en el
upstreamy midstream.

Cuando mencionamos la cadena de valor del GNL, partimos del desarrollo de reservas de gas natural
a partir de los recursos existentes (upstream), la construcciéon de un nuevo gasoducto y planta de
acondicionamiento (midstream), y la construccion de la planta de licuefaccion, separacion de liquidos,
almacenamiento y terminal de carga. El proyecto puede ser considerado en forma integrada por un
solo consorcio en todos los eslabones o tener distintos consorcios que operan partes del proyectoy
estan relacionados entre si por contratos de duracidn y capacidades equivalentes. Asimismo, podria
convivir mas de un proyecto y ser de distintas escalas. Proyectos en el rango de 2 a 5 MTPA podrian
beneficiarse de parte de la infraestructura existente (por ejemplo, transporte de gas natural), pero para
desarrollos que maximicen el potencial de exportacion hay que construir infraestructura dedicada.

Se trata de un nivel de inversiones nunca visto en Argentina. Para ello, se requiere de la conformacion
de una politica de Estado que se plasme en una ley especifica que defina con claridad los requisitos
necesarios para desarrollar la producciéon de gas natural y, con ello, la exportacion de GNL. Dicha ley
debera contar con amplios consensos a fin de despejar dudas sobre su sostenibilidad ante cambios de
Gobierno. En este sentido, es necesario que sea aprobada por una inmensa mayoria en ambas camaras.

Para lograr un nivel de inversiones nunca visto en Argentina,
se requiere de la conformacion de una politica de Estado que
se plasme en una ley especifica que defina con claridad los
requisitos necesarios para desarrollar la produccién de gas
natural y, con ello, la exportacion de GNL.

La concrecion de proyectos de esta envergadura demora entre 5y 7'° afios, desde el momento que
estan dadas las condiciones. Por ello entendemos que es urgente que se establezca el marco que
permita visualizar la primera exportacion de GNL para 2027-2028. Asi, los beneficios no se van a
percibir ni en este Gobierno ni en el proximo, lo que constituye una oportunidad Unica para que todo
el arco politico trabaje en funcién de un objetivo comun.

Por su parte, el sector privado local, incluyendo a YPF, asociandose con compafiias internacionales
que ya estan activas en la industria del GNL, esta en condiciones de conseguir el financiamiento, de

10 Hasta 1 afio de definiciones conceptuales, entre 1y 2 afios de ingenieria y 4 afios de la etapa de construccion. Estos tiempos pue-
den acortarse con el uso de terminales flotantes (FLNG), pero la escala de éstas podria afectar la rentabilidad del proyecto.
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construir y operar el proyecto en su conjunto. Especificamente para el eslabdn de licuefaccion, es
imprescindible beneficiarse de la experiencia de aquellas compafiias internacionales que han ejecu-
tado este tipo de proyectos.

Se debe destacar que no solo hay otros proyectos comparables en ejecucion en distintas partes
del mundo, sino también muchos otros que estan en estudio y contra los cuales el proyecto de la
Argentina compite por recursos tecnoldgicos, financieros y por el acceso a los mercados. Si bien
Vaca Muerta presenta recursos de una productividad comparable a otras cuencas, la distancia a los
centros de consumo y el alto costo del capital son dos elementos que atentan contra la competiti-
vidad de nuestros proyectos. Asi, el pais necesita un marco regulatorio que asegure que, a precios
de mercado razonables, se garantice el desarrollo de los recursos gasiferos. Mas aun, cuando apro-
ximadamente dos tercios de estos recursos estan en la ventana de gas seco, libre de hidrocarburos
liquidos, por lo que deberan ser competitivos sin la "ayuda” de estos liquidos asociados. Es decir, se
requiere evitar condicionamientos innecesarios y alcanzar niveles de eficiencia en el desarrollo de
toda la cadena del GNL que garanticen su competitividad a nivel internacional.

El proyecto de ley deberia abordar, al menos, los siguientes aspectos:

1. Estabilidad fiscal: aquellos proyectos que hayan sido aprobados para ser beneficiarios de la ley
de GNL por la autoridad de aplicacion no deberian ser alcanzados por eventuales modificaciones
en los impuestos nacionales, provinciales y municipales que afecten a la cadena de valor del
GNL. Es decir, no podran crearse nuevos tributos, aumentar alicuotas de los existentes, derogar
exenciones, eliminar deducciones o modificar procedimientos para que se incremente la base
imponible.

En cuanto a la aplicacion de los distintos impuestos, las alicuotas del impuesto a las Ganancias
e IVA debieran ser las mismas vigentes para el resto del sector privado en Argentina. Sin per-
juicio de ello, debieran analizarse mejoras que impacten positivamente en la tasa efectiva del
proyecto, como la amortizacion acelerada de inversiones en exploracion y desarrollo y en obras
de infraestructura, la deduccién de quebrantos impositivos y el reintegro o compensacion de
créditos fiscales generados en la construccion, compra o importacion de plantas, ductos y otras
obras dentro del Acuerdo de Inversion.

Por el lado de las retenciones a las exportaciones, su nivel no deberia interferir con la rentabili-
dad razonable de las inversiones de este tipo en todos los eslabones de la cadena productiva,
al tiempo que deberia garantizar que el conjunto de la sociedad argentina pueda compartir los
beneficios de potenciales ganancias extraordinarias ante un contexto de precios internacionales
muy elevados. En cuanto a las importaciones necesarias para la realizacion de las obras, debe-
rian estar exentas de derechos de importacion a fin de disminuir los costos del proyecto.

Finalmente, con respecto a los ingresos provinciales, por un lado, las regalias a la produccion
de hidrocarburos no necesitan ser modificadas, pero se debiera confirmar de manera explicita
que la exencion del impuesto a los ingresos brutos — vigente en la actualidad a todas las expor-
taciones — se aplica también a las de GNL. Por otro lado, tanto los contratos de obra como los
de exportacion debieran estar exentos del impuesto a los sellos, ya que este se calcula sobre el
volumen total del contrato, lo que no tiene sentido para contratos de exportacion de muy largo
plazo (20 anos).

2. Libre disponibilidad de divisas y acceso al mercado de cambios: determinar un porcentaje
de los ingresos provenientes de las exportaciones de GNL que sean de libre disponibilidad del
exportador y no requiera su liguidaciéon en el mercado de cambios local. Dicho porcentaje debiera
ser lo suficientemente alto para asegurar que el proyecto pueda tener las divisas necesarias para
el pago de todos los insumos y servicios importados, para el servicio de capital e intereses de
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la deuda incurrida para financiar el proyecto y para la remisiéon de dividendos razonables a los
accionistas. Ademas, podria considerarse un mecanismo de acceso preferencial al mercado de
cambios local para la etapa de inversion, que permita la importacién de equipos e insumos para
las obras.

3. Estabilidad regulatoria: para que el proyecto pueda financiarse va a necesitar que una parte
sustancial de la produccién de GNL pueda exportarse bajo contratos en firme de largo plazo.
Asimismo, los servicios de transporte, separacion, almacenamiento, logistica y otros necesarios
para la actividad de licuefaccion también tendran que ser en firme y por los mismos plazos. Por
lo tanto, los Acuerdos de Inversion para la cadena de valor del GNL deben limitar la posibilidad de
redireccionamiento de la produccidn, ya que la planta de licuefaccidn tiene que estar operando
todo el afio para que pueda sostener la rentabilidad minima necesaria. Todo esto sin perjuicio
de que al mismo tiempo de la discusion de la ley de GNL deban tomarse las medidas nece-
sarias para asegurar el aprovisionamiento de gas natural en el mercado local en cantidades y
precios razonables para permitir el desarrollo de la industria nacional y el bienestar de nuestros
ciudadanos.

4. Sustentabilidad: el desarrollo del GNL se basa en que el gas se va a convertir en el combustible
de transicion que acompafie el crecimiento de otras fuentes de energia de menor intensidad de
emisiones de CO2. Por ello los Acuerdos de Inversion en la cadena del GNL tienen que adaptarse
a los estandares internacionales de reduccion de emisiones de CO?2 y ausencia de emisiones
de metano. Esto va a impactar en las decisiones de tecnologia, disefios y procesos tanto en el
desarrollo en el upstream, como en el midstreamy en la planta de licuefaccion.

Un sector con potencial estabilizador

La posibilidad de convertir a la Argentina en un exportador relevante de gas natural a escala inter-
nacional en los proximos afnos dependera en buena medida de las politicas publicas que se adop-
ten. Solo la conformacién de una politica con amplios consensos permitira viabilizar las inversiones
requeridas. El desarrollo de la infraestructura requiere de, al menos, cinco afios para que se puedan
comenzar a exportar volumenes significativos, por lo que la decision de avanzar en la constitucion de
un nuevo polo exportador se debe realizar lo antes posible.

Debe considerarse que el desarrollo de este sector para el conjunto de la economia argentina es
sumamente relevante. Si suponemos que se desarrolla el 50% de los recursos gasiferos de Vaca
Muerta durante las proximas tres décadas, eso implicaria un nivel de producciéon en torno a los 400
MMm?3/d y excedentes de exportacion de, al menos, 200 MMm?3/d. La comercializacion de dichos
excedentes en el mercado mundial supondria un ingreso de divisas por aproximadamente USD 27.000
millones anuales, considerando un precio del GNL muy inferior al que se registra actualmente’. Para
dar un orden de magnitud, esto representa mas de la tercera parte de las exportaciones totales de
bienes del pais de 2021, es similar a las ventas externas de todo el complejo oleaginoso del mismo
ano, el doble de las del complejo cerealero, casi cuatro veces las del sector automotriz y cinco veces
las del complejo petrolero y petroquimico.

Por lo tanto, el desarrollo de la produccidn gasifera serd determinante para eliminar o, al menos,
morigerar la restriccion externa que afecto a la economia argentina a lo largo de las ultimas décadas.

11 Se considerd un precio de exportacion del GNL de 10 USD/MMBTU.
12 INDEC (2022). . Informes técnicos INDEC /vol. 6, n° 37.
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ggnszgg;dal Es decir, las divisas aportadas por el sector permitiran equilibrar el sector externo y fomentar el cre-

estabilizador cimiento econdmico, tanto de manera directa por el desarrollo mismo del sector, como por la elimi-
nacion de la restriccion externa.

El proceso de transicion energética iniciado a nivel internacional se profundizara en los proximos
anos, o que implica una oportunidad en el corto y mediano plazo, pero un desafio sustantivo en el
largo plazo. El aprovechamiento pleno de los recursos hidrocarburiferos que dispone nuestro pais se
deberé realizar en las préoximas décadas, dado que el abandono progresivo en el uso de combustibles
fosiles se ira intensificando a lo largo del presente siglo. En este contexto, la conformacién de una
politica de Estado de largo plazo que viabilice un aumento sustantivo en los niveles de inversion debe
ser ejecutada cuanto antes.
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