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Varios paises de América Latina, fruto de elevados precios de materias primas, gozaron
de una boyante década (2004-2014) de ingresos y crecimiento econémico.

En materia energética, se endurecieron los regimenes fiscales para capturar mas renta,
se generdé mas nacionalismo con las estatales, se tendi6é a tener precios subsidiados y
pensar que las arcas de estas empresas estatales serian suficientes para inversion
futura y generar excedentes.

Los altos precios posibilitaron, ademas, quiebres tecnologicos, una fuerte reduccion de
costos y una mayor penetracion de otras fuentes fosiles y nuevas fuentes de energia.
Las renovables no convencionales (solar y edlica), aguas profundas y ultraprofundas y
los shales son los ejemplos mas emblematicos.

Con menor produccién y desplome de precios, las arcas de las empresas estatales y de
los Estados se ven drasticamente reducidas y no hay mas platita para gastar a manos
llenas.

¢, Qué hacer ahora? ¢Pensar que el petréleo retornara a los 100 ddlares/barril con los
frackers como productores marginales a 30 a 40 ddlares/barril y con nueva produccion
en muchos otros paises? Imposible. ¢Pensar que los precios del gas natural licuado
(GNL) en los distintos Hubs estaran nuevamente entre 12 y 16 dolares/MMBTU cuando
Estados Unidos y otros paises productores tienen inundado el mercado de gas natural?
Imposible. ¢Pensar que los precios de la energia eléctrica retornaran a 100
dolares/Mwhr con renovables compitiendo a 50 a 70 dolares/Mwhr y combustibles con
precios bajos? Imposible.

No queda mas que tomar algunas drasticas medidas para captar inversion privada, entre
las cuales podemos citar:

1) Introducir incentivos y flexibilizar regulacion.

2) Quitar subsidios y levantar precios y tarifas.

3) Vender activos y privatizar unidades de negocio de las empresas estatales de
energia.

A continuacién, un breve analisis en algunos paises de nuestra region.

Argentina ha quitado subvenciones a derivados del petrdleo, precios de gas y
electricidad. YPF ha puesto y pondrd a la venta centrales eléctricas y activos en
downstream y esta cediendo areas de exploracion y explotacion (farm outs) para poder
continuar realizando inversiones y bajar deuda.

También ha establecido precios de gas natural de seis a siete délaressMMBTU en boca
de pozo para destrabar inversiones en Vaca Muerta.




Brasil esta en la misma senda, vendiendo y privatizando un sinfin de activos en toda la
cadena al mejor postor, tanto de Electrobras como de Petrobras, mejorando su marco
fiscal y regulatorio, quitando subsidios y, sobre todo, levantando monopolios a estas dos
empresas para generar competencia. La ANP anda de gira por el mundo ofreciendo
cientos de areas en los proximos tres afios.

México, después de 75 afios de un muy férreo nacionalismo asociado a Pemex y
también a CFE, estd en un proceso de franca apertura y cesion de activos al sector
privado en toda la cadena al capital privado, situacion que parecia inaudita s6lo media
década atras. Generar competencia a Pemex y CFE y tornarlas eficientes es el
derrotero.

El sector de la energia en Venezuela es un caos y muy en silencio se entregan activos
de upstream y downstream para generar liquidez y pagar deuda soberana. En realidad,
Venezuela para salir del profundo pozo econdémico y financiero en que se encuentra,
tarde o temprano, tendra que terminar vendiendo y privatizando activos o unidades de
negocio principalmente asociados a PDVSA.

Peru no tiene mucho que vender y se estudia una reforma profunda para dar incentivos
fiscales a la exploracion y explotacién de hidrocarburos.

Colombia ya ha introducido mejoras fiscales para atraer aun mayor inversion al sector
hidrocarburos y sigue vendiendo activos publicos como Isagen en el sector eléctrico.

Bolivia ha introducido incentivos mejorando remuneracion de precios de petréleo y
liquidos asociados al gas natural que estan por encima del precio actual internacional.
Muy posiblemente, en algin momento tendra que tomar algunas medidas adicionales.

Ecuador anda en la misma senda de mejorar términos fiscales para exploracion y
explotacion y esta cediendo activos menores de Petroecuador y del sector eléctrico al
capital privado y tendra que hacer mas para solventar su elevado endeudamiento.

La necesidad tiene cara de hereje, dice el sabio refran. Una sola tendencia se avizora.

Las empresas estatales quedaran achicadas y en competencia con el sector privado.
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