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TEMA DE INVESTIGACIÓN 

La ley de autoabastecimiento de hidrocarburos, la expropiación de YPF S.A. y 

la producción de hidrocarburos. 

 

PROBLEMA Y PREGUNTA DE INVESTIGACION 

La pregunta que se propone responder es si la expropiación llevada a cabo 

durante 2012, del 51% del paquete accionario en poder de la española 

REPSOL le brindará al Estado Argentino los instrumentos de política energética 

que le permitan revertir la caída en la producción hidrocarburífera. 

 

RESPUESTA O HIPOTESIS 

La nacionalización de YPF per se no garantiza que la Argentina pueda 

recuperar el autoabastecimiento energético en materia de hidrocarburos. Aún 

en el caso en que se cumpla el ambicioso plan de inversiones por parte de la 

empresa de u$s37.800 millones (cuyo financiamiento es por ahora una 

incógnita) la producción no podrá revertirse en forma tal que (crecimiento 

económico mediante), logre cubrir la actual brecha de importaciones y 

acompañe dicho crecimiento. 

 

OBJETIVOS GENERALES Y ESPECÍFICOS  

Generales: 

Estudiar la evolución del sector energético argentino en materia de producción 

de petróleo y gas durante la última década.  
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Específicos: 

Analizar el desempeño de la empresa YPF S.A. para conocer en detalle su rol y 

desenvolvimiento en el contexto de la producción nacional de hidrocarburos. 

Entender el comportamiento de los actores públicos y privados (para ello se 

utilizarán datos objetivos y percepciones de hacedores de políticas públicas). 

Ver los incentivos planteados en pos de aumentar su producción en el mediano 

plazo.  

 

JUSTIFICACION Y NATURALEZA DEL APORTE PROYECTADO 

El tema cobra especial relevancia atento a la significativa (y creciente) masa de 

divisas del comercio exterior destinadas a solventar las importaciones en 

aumento de energéticos. Debe considerarse también que la Argentina bregó 

por lograr el autoabastecimiento durante décadas y resulta muy caro en 

t®rminos ñpol²ticosò dicha p®rdida. Se espera que este trabajo realice un aporte 

sobre el tema permitiendo esclarecer cuestiones en términos de prospectiva y 

que sea asimismo de utilidad a otros ensayos o investigaciones en la línea de 

estudios vinculada a la economía de la energía. 

 

CAMPO DE APLICACIÓN DE LOS RESULTADOS 

Economía de la Energía,  planificación energética y finanzas corporativas. 

 

ANTECEDENTES EXISTENTES SOBRE EL TEMA / RESUMEN DEL 

MARCO TEORICO 
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El problema que busca analizar este trabajo es la dependencia de combustibles 

fósiles de la matriz energética argentina y su impacto sobre la balanza de 

pagos. En especial se hará foco en el deterioro que ha sufrido el balance 

externo del sector en los últimos años virando, en un breve lapso de tiempo, de 

una situación superavitaria a una de creciente déficit. A partir de este análisis 

coyuntural y comparativo se buscará responder la factibilidad, en el corto plazo, 

de salvar la restricción externa que han generado los combustibles y energía, 

presentar algunos escenarios posibles y por último concluir si se sorteará este 

freno al desarrollo económico nacional y qué sacrificios se requerirán para 

conseguirlo. Numerosas voces han anticipado el deterioro de las cuentas 

públicas y han evidenciado que era necesaria una política energética 

correctora. Las crecientes erogaciones de Gasto Público con destino a 

CAMESSA y a ENARSA, los subsidios a diferentes sectores residenciales e 

industriales, la importación de gas natural licuado (GNL) y la instalación de 

plantas regasificadoras, han ahondado aún más el negativo panorama 

energético de los últimos años. Más recientemente, tras la sanción de la ley 

26.741 que dictaminó la expropiación por interés público de la empresa YPF de 

manos de la ibérica REPSOL han surgido múltiples análisis e interpretaciones 

de diversa índole sobre el carácter estratégico de la energía en el desarrollo 

económico del país. 
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INTRODUCCIÓN 

El petróleo, al igual que el gas natural, pertenece a los llamados hidrocarburos, 

los cuales son un recurso natural no renovable vital para el sistema de 

producción que rige actualmente en la mayor parte de las sociedades. El 

transporte, la generación de energía eléctrica y la producción de múltiples 

bienes utilizan como insumos a los hidrocarburos y sus derivados. A su vez, 

estos no se hayan distribuidos uniformemente sobre el planeta. Por todo esto, 

son indispensables para la expansión del sistema económico mundial y 

estratégicos para el desarrollo de cualquier economía nacional.  

Así fue considerado en Argentina a lo largo de la mayor parte de su historia 

económica mientras su explotación estuvo en manos del Estado Nacional. 

Desde la creación de Yacimientos Petrolíferos Fiscales Sociedad del Estado 

(YPF S.E.) bajo la dirección del Gral. Enrique Mosconi en 1922, la empresa 

estatal de hidrocarburos se convirtió en una herramienta fundamental para el 

desarrollo productivo del país.  

Pero durante la década de 1990, el modelo hidrocarburífero de base estatal 

que predominó en el país durante el siglo XX fue desmantelado. Nuestro país 

sufrió un proceso de desregulación, privatización y extranjerización de los 

recursos naturales que cambió la organización y el lugar de los hidrocarburos 

en la estructura económica. 

Se consolidó un nuevo modelo de acumulación sustentado en la valorización 

financiera, que tuvo como requisito la apertura irrestricta a bienes y capitales 

extranjeros, desregulación en todos los mercados y la privatización de sectores 

estratégicos manejados hasta ese entonces por el Estado. El resultado de tal 

programa económico fue un crecimiento del endeudamiento externo, 

concentración económica y distribución regresiva del ingreso. El objetivo fue la 
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retirada del Estado de la esfera económica, dejando que el libre juego del 

mercado distribuyera eficientemente los recursos. 

La visión neoliberal plasmada en la privatización del sector estudiado, supone a 

los hidrocarburos como un bien de cambio. Un simple bien al que debía 

aplicársele reglas de maximización de ganancias, maximizando la extracción 

con la mínima exploración. Bajo el argumento de poca eficiencia estatal, las 

recomendaciones de  ñachicar el Estadoò y liberar al mercado, se dejó en 

manos extranjeras la orientación y el destino de los recursos energéticos 

desarticulándose la participación del Estado al entregar al sector privado no 

solo las empresas sino también ïde alguna manera- la propia política 

energética e hidrocarburífera, negando de esta forma cualquier posibilidad de 

planificación energética. Sin ser considerado un sector estratégico, la energía 

pasó a depender de los vaivenes del mercado. El petróleo y el gas fueron 

considerados commodities exportables sin valor agregado. Esto llevaría en los 

años 2000 al presente déficit energético que implicó un aumento en las 

importaciones de combustibles para que el país pueda satisfacer las 

necesidades de crecimiento. La Secretaría de Estado de Energía (SE), 

organismo rector de las políticas públicas para el sector, fue degradada y 

disminuida en recursos humanos calificados, transformándose en una 

dependencia burocrática estatal con escasa incidencia en las decisiones del 

sector energético.  

En 1992 YPF fue privatizada y convertida en sociedad anónima. La 

transformación del mercado y la enajenación de la petrolera estatal giraban en 

torno a la eliminación del Estado como agente regulador y el traspaso de esta 

capacidad al mercado con el consecuente incremento de la competencia en el 

sector, redundaría en una mejora en los flujos de extracción y stocks de 

reservas de hidrocarburos. Sin embargo, el abandono del carácter estratégico 

de dichos recursos y las transformaciones señaladas no tuvieron el impacto 
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deseado (Barrera, 2012). Las consecuencias de la lógica de gestión de los 

hidrocarburos en los noventa se harían sentir años después, cuando la 

Argentina comenzó a abandonar las políticas neoliberales. El sector se 

demostraría incapaz de generar niveles de producción acordes a los 

requerimientos del desarrollo nacional, obligando a importar combustibles del 

exterior a precios internacionales, afectando negativamente las cuentas 

externas y fiscales, los ingresos de la población y la competitividad de la 

producción local. Por ejemplo, las importaciones de Combustibles y Lubricantes 

por u$s9.397 millones, junto a la remisión de utilidades y dividendos de las 

petroleras por u$s1.144 millones registrados en 2011, son una muestra de los 

costos que impone la  inadecuada gestión del sector al desarrollo económico 

nacional. Esta política redujo fuertemente el superávit comercial y transformó el 

superávit fiscal de las cuentas públicas (de la mano de los subsidios a la 

energía) en un déficit creciente. 

Con el objeto de analizar la lógica de acumulación del sector hidrocarburífero 

en Argentina, se deberán desentrañar las causas que explican la caída de las 

reservas y de la extracción de gas natural y petróleo en el país, que provocaron 

sub-exploración de nuevos yacimientos y sobre-explotación de los ya 

existentes. Se examinará la evolución declinante en reservas hidrocarburíferas 

que conllevó a la crítica situación actual del sector energético nacional como 

consecuencia de las políticas implementadas desde los 90 basadas en la 

eliminación de la intervención del Estado y la privatización de YPF (en el 

entendimiento que durante décadas la petrolera estatal fue la dinamizadora del 

sector). La disminución de sus inversiones generó la contracción de la actividad 

en su conjunto, dado que el capital privado no sustituyó debidamente dicha  

iniciativa.  A su vez, se reconocerá la importancia del petróleo como recurso 

estratégico para el desarrollo económico, y se estudiará la procedencia y 

relevancia de la planificación energética. Coadyuvando a la hipótesis de 
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investigación se plantea que el actual déficit energético argentino en materia de 

hidrocarburos depende de las erróneas decisiones del Estado Nacional, y de la 

inexistencia de un plan de largo plazo en materia de exploración y producción 

del petróleo que trate a éste como un recurso estratégico. 

Dejar en manos de las empresas privadas toda decisión sobre el ritmo de 

extracción y mantenimiento futuro de los recursos tuvo resultados negativos en 

tanto disminuyeron la producción y las reservas de hidrocarburos. Para estudiar 

esto se repasarán las principales estadísticas sobre la evolución de las 

principales variables del upstream (etapas de exploración y explotación del 

sector petrolero y gasífero), analizando la evolución de la extracción y las 

reservas comprobadas de petróleo.  

En la medida de lo posible se propondrán alternativas que podrían contribuir a 

retomar el crecimiento del sector y a conformar una estructura energética 

sustentable. 

La presente tesis se propuso responder la pregunta referida a si la expropiación 

llevada a cabo durante el año 2012, del 51% del paquete accionario de YPF 

S.A. en poder de la española REPSOL, le brindaba al Estado argentino los 

instrumentos de política energética que le permitiesen revertir la caída en la 

producción hidrocarburífera del país. 

Para ello a lo largo del capítulo I se estudió la evolución del sector energético 

argentino en materia de producción de petróleo y gas. Se llevó a cabo un 

análisis del sector, sus estadísticas y evolución. Quedó evidenciado que la 

caída en la producción de hidrocarburos es continua y permanente, pudiendo 

definirse la misma como estructural. La falta de una planificación sectorial por 

parte del Estado, conjuntamente con la ausencia de inversiones de las 

empresas del sector, pueden definirse como las principales causales de este 

fenómeno. El gobierno argentino tardíamente reconoció la crisis energética y 
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en el año 2012 tomó una decisión de alto voltaje político, cual fuera la 

expropiación de la mayoría accionaria de YPF S.A. hasta aquel entonces en 

manos de la española REPSOL. 

Seguidamente en el capítulo II se abordó en detalle todo lo referido a la 

expropiación de REPSOL. Se realizó un análisis del decreto de necesidad y 

urgencia que dio inicio a este proceso, de la ley de expropiación sancionada 

por el Congreso de la Nación y su correspondiente Decreto Reglamentario. 

También se sintetizaron las conclusiones del llamado Informe Mosconi emitido 

por las autoridades nacionales. Se recogieron las principales opiniones de los 

especialistas en la materia, tanto previas como posteriores a la expropiación, y 

se reprodujeron las principales repercusiones que tuvo esta expropiación en el 

escenario internacional. En este apartado también se analizaron los Estados 

Financieros correspondientes a los últimos cinco ejercicios anuales. Se estudió 

la evolución de los principales ratios empresariales de la empresa con el fin de 

entender el comportamiento de sus principales variables y comprender la 

estrategia de la nueva YPF surgida a partir de mediados del 2012. Se examinó 

el plan de los 100 días elaborado por su actual CEO, Ing. Galuccio, para la 

estrategia de gestión 2013-2017, que incluía un ambicioso plan de inversiones 

por 37.800 millones de dólares estadounidenses. Como parte del análisis de la 

empresa, y para conocer su visión institucional, se entrevistó a un directivo 

perteneciente al área de comunicaciones y relaciones institucionales. Las 

opiniones vertidas por éste, sumadas a las declaraciones públicas del Ing. 

Galuccio, permitieron formarse una visión sobre las próximas acciones de la 

compañía para los años venideros. 

En el capítulo III se abordó, a través de un informe sectorial sobre energía 

emitido por la Auditoría General de la Nación, los cuestionamientos que este 

organismo de control externo formuló sobre la forma en que se practicó la 

expropiación. Quedaron evidenciadas una serie de debilidades en materia de 
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control interno como consecuencia de no haberse contemplado en la ley el rol 

constitucional que le cabe a la AGN. 

En el capítulo IV se analizó el impacto en diferentes ámbitos (nacional e 

internacional) que tuvo la expropiación. Asimismo se obtuvieron algunas 

conclusiones en los ambientes de especialistas sobre el desarrollo del proceso 

de expropiación y los dos años desde ella transcurridos. 

Finalmente, en el capítulo V, con el propósito de entender la conducta y el 

comportamiento adoptados por los actores públicos y privados involucrados en 

la problemática, se llevaron a cabo una serie de entrevistas a los principales 

referentes del sector. Las mismas fueron procesadas a efectos de lograr de 

forma sinóptica, un análisis sistemático de las diversas opiniones sobre iguales 

inquietudes. 
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CAPÍTULO 1: Hidrocarburos: petróleo y gas natural 

En este acápite se procurará llevar a cabo una síntesis de los aspectos más 

relevantes del funcionamiento del sector hidrocarburífero (petróleo y gas) en 

general y para el caso argentino en particular. Asimismo se describirán 

brevemente ciertos conceptos que rodean en la actualidad a la industria 

petrolera de nuestro país.  

En Argentina, los yacimientos normalmente contienen tanto gas natural como 

petróleo; lo que los hace petroleros o gasíferos es la proporción en que se 

encuentran estos hidrocarburos. Por esta razón debemos analizar ambos 

hidrocarburos en forma conjunta ya que en los yacimientos y al momento de la 

extracción, es muy difícil separar el gas natural del petróleo.  

Seguidamente, vemos el mapa de la República Argentina en el cual se 

aprecian las cuencas hidrocarburíferas. 
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Mapa 1. Cuencas Hidrocarburíferas de la República Argentina 

 

Fuente: http://energia3.mecon.gov.ar/contenidos/verpagina.php?idpagina=800 

http://energia3.mecon.gov.ar/contenidos/verpagina.php?idpagina=800
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RESUMEN HISTÓRICO 

A continuación  se  realizará una breve revisión de la historia del petróleo y gas 

en nuestro país, marcando algunos puntos esenciales para comprender la 

situación actual.  

Período 1907-1989: Intervención Estatal 

El descubrimiento de petróleo en Argentina se remonta al año 1907 en 

Comodoro Rivadavia. Un día después de producido el mismo, se dictó un 

decreto que, apoyado en una ley existente desde 1903 (Ley 4.167, Articulo 15), 

mostró los propósitos del gobierno en política minera de procurar que los 

recursos del subsuelo del país pertenecían al Estado y no a particulares que 

puedan lucrar con ellos. El Estado invirtió en infraestructura y tecnificación del 

personal e impidió que los privados solicitaran concesiones en un radio de 

cinco leguas del pozo estatal. En 1922 se creó Yacimientos Petrolíferos 

Fiscales S.E. (YPF), transformándose en la primera petrolera estatal del 

mundo. Al ser la única en integrar todas las etapas del proceso productivo, 

buscó regular todo el mercado petrolero. En 1929 sorprendió al mercado de 

derivados disminuyendo el precio de la gasolina, obligando a las distribuidoras 

extranjeras que se habían dividido el mercado, Standard Oil y Royal Dutch-

Shell, a acompañarla. A partir de este momento, YPF mantuvo los precios de 

los combustibles en niveles relativamente bajos. 

Los objetivos eran que los menores costos de los combustibles constituyeran 

un incentivo para la incipiente industrialización y que los consumidores no 

tuvieran que abonar los precios internacionales, a pesar de que se siguiera 

importando parte del petróleo consumido. En la medida en que fue avanzando 

el proceso de  Industrialización por Sustitución de Importaciones (ISI), los 

precios de los combustibles pudieron seguir siendo sostenidos en niveles 
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relativamente bajos, evidenciando una política de fomento al desarrollo 

industrial. Esto contribuyó al aumento de la importancia del petróleo en la 

matriz energética, especialmente a partir del mayor consumo industrial. 

Durante la Segunda Guerra Mundial, y a pesar de los problemas económicos y 

de la imposibilidad de conseguir equipos del exterior, la extracción de petróleo 

se expandió un 22%. Sin embargo, este crecimiento fue menor al de la 

demanda. Fue durante el primer gobierno peronista cuando se procuró retomar 

el camino del fortalecimiento de la industria hidrocarburífera nacional y se 

consolidó a YPF ante la crisis energética que enfrentaba la economía 

argentina. 

Dos hechos marcaron a la industria petrolera durante los gobiernos peronistas. 

Uno pudo haber modificado la historia de los recursos naturales pero no resistió 

al golpe de Estado de 1955, y el otro cambió la matriz energética argentina. 

Mientras que el artículo 40 de la Constitución de 1949, que establecía que los 

yacimientos de hidrocarburos son ñbienes imprescindibles e inalienables de la 

Naci·nò, no llegó a modificar la estructura del sector ni el peso de las empresas 

privadas en la extracción, la creación de Gas del Estado en 1946 fue un hecho 

significativo. La nueva empresa tuvo el monopolio del transporte y distribución 

del gas. El precio del gas era bajo debido a una política industrializadora que 

intentaba gasificar a todo el país, permitiendo que Gas del Estado sostuviera 

tarifas reducidas para los consumidores y lograra una rápida extensión del uso 

del gas natural en la Argentina.  

Durante el gobierno desarrollista encabezado por Arturo Frondizi se firmaron 

acuerdos con empresas multinacionales para la explotación de petróleo y lograr 

el autoabastecimiento. De esa forma la industria del petróleo comenzó a 

desarrollarse sobre la base de inversión extranjera directa. 
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A partir del golpe militar de 1976 nuevas áreas fueron entregadas a manos 

privadas sin exigir contraprestación alguna, a la vez que la empresa estatal 

debía adquirir el petróleo extraído (que había sido descubierto por YPF) a 

valores mayores a sus propios costos, y en algunos casos superiores al precio 

internacional. Además, tanto YPF como Gas del Estado, fueron endeudadas 

para financiar con divisas la implementaci·n de la ótablita cambiariaô y la fuga 

de capitales al exterior. YPF multiplicó su deuda externa llegando a concentrar 

al fin de la dictadura militar el 18% de la deuda externa pública del país. 

A pesar de tener que enfrentar condicionamientos financieros, y ser víctimas 

del abandono estatal y de una política orientada a beneficiar a los grandes 

grupos económicos, las empresas estatales continuaron con las inversiones 

tanto en exploración como en la expansión del sistema de transporte de gas.  

Durante la década de los ochenta, empresas estatales sufrieron la crisis de la 

deuda que sacudió a las economías periféricas ya que tanto YPF como Gas del 

Estado enfrentaron problemas financieros como consecuencia del 

endeudamiento heredado de la dictadura. No obstante, a lo largo de esa 

década se continuó con la política de inversión en la expansión del sistema, la 

generalización del suministro y el mantenimiento de precios relativamente 

bajos. Hasta ese momento YPF era el único productor relevante en el mercado, 

ya que las otras petroleras eran contratistas de aquella y entregaban el crudo 

extraído mediante contratos, que era luego repartido a las refinerías a través de 

la Secretaria de Energía.  

La renta petrolera1 era captada por el Estado y redistribuida. Se crearon varios 

impuestos sobre los derivados del petróleo que contribuyeron al desarrollo 

                                                           
1
 Según Mansilla (2007), ά[ŀ ŘƛŦŜǊŜƴŎƛŀ ŜƴǘǊŜ ƭƻǎ ǇǊŜŎƛƻǎ ŘŜ ŜȄǘǊŀŎŎƛƽƴ ŘŜ ŎŀŘŀ ȅŀŎƛƳƛŜƴǘƻ ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊ ȅ Ŝƭ ŘŜƭ ΨǇƻȊƻ 

ƳŀǊƎƛƴŀƭ ƳǳƴŘƛŀƭΩ ǎŜ ŘŜƴƻƳƛƴŀǊł wŜƴǘŀ tŜǘǊƻƭŜǊŀ 5ƛŦŜǊŜƴŎƛŀƭΦ 9ǎǘŜ ǎŜǊƝŀ Ŝƭ precio del petróleo en un mercado 

competitivo. La diferencia entre éste y el precio internacional será la Renta Petrolera Absoluta de Monopolio que 

obtendrán todos los yacimientos por igualέ. Según Montamat (2007), ά[ŀ ΨǊŜƴǘŀ ǇŜǘǊƻƭŜǊŀΩ ǇǳŜŘŜ ǎŜǊ ŘŜŦƛƴƛŘŀ como 
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nacional, a costa de perjudicar a las empresas estatales, ya que aumentaban 

sus tarifas sin que se modificaran sus ingresos. Además de las regalías a las 

provincias, los derivados del petróleo generaban impuestos que financiaban los 

ferrocarriles, vialidad nacional (rutas y autopistas), el Fondo Nacional de 

Energía y el Fondo Nacional de Grandes Obras, el Tesoro Nacional y el 

Sistema de Seguridad Social. En 1983, el Impuesto a los Combustibles 

Líquidos llegó a representar el 21% de los ingresos tributarios totales del país. 

Por lo tanto, esta etapa tuvo fuerte intervención estatal. Desde 1907 la 

participación del Estado como regulador fue fundamental, a pesar de las 

fuertes diferencias políticas de los distintos gobiernos. La presencia estatal en 

la energía fue sostenida como una política de Estado tanto por liberales, 

radicales y peronistas. El Estado se encargó de las inversiones necesarias para 

garantizar el mantenimiento del recurso, manejó precios y disponibilidades de 

crudo para cada refinadora, y decidió las cantidades extraídas tanto mediante 

su papel de regulador del mercado, como de actor productivo por medio de 

YPF. El autoabastecimiento petrolero fue considerado un objetivo estratégico, 

por lo que las exportaciones de petróleo crudo sin elaboración estuvieron 

prohibidas. El rol del sector privado fue reducido y quedó imposibilitado para 

competir con YPF y con poco poder de decisión real sobre la producción, el 

destino del petróleo, su precio, entre otros.  

1989-2001: Desregulación y privatización 

El gobierno de Carlos Menem inició medidas que cambiaron la estructura del 

sector guiando la política petrolera en beneficio de empresas privadas 

                                                                                                                                                                          
la diferencia entre el precio del mercado, por un lado, y los costos de producción más un importe para costos 

ŀŘƛŎƛƻƴŀƭŜǎ όǘǊŀƴǎǇƻǊǘŜΣ ǇǊƻŎŜǎŀƳƛŜƴǘƻ ȅ ŘƛǎǘǊƛōǳŎƛƽƴύ ȅ ǳƴ ǊŜǘƻǊƴƻ ǎƻōǊŜ Ŝƭ ŎŀǇƛǘŀƭ ƛƴǾŜǊǘƛŘƻΣ ǇƻǊ Ŝƭ ƻǘǊƻΦ όΧύ 

Estamos en presencia de las ΨǊŜƴǘŀǎ ŘŜǊƛǾŀŘŀǎ ŘŜ ƭŀ ŜǎǘǊǳŎǘǳǊŀ ŘŜƭ ƳŜǊŎŀŘƻΩ cuando el control de un mercado y la 

ǇǊŜǎŜƴŎƛŀ  ŘŜ ǇƻŘŜǊ ƳƻƴƻǇƽƭƛŎƻ ŀǎŜƎǳǊŀƴ όΧύ ƭŀ ǇƻǎƛōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ƎŀƴŀǊ ǇƻǊ ŜƴŎƛƳŀ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜ ƻǇƻǊǘǳƴƛŘŀŘ ŘŜƭ 

ŎŀǇƛǘŀƭ ƛƴǾŜǊǘƛŘƻέΦ 
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extranjeras desde 1989. Se firmaron tres decretos que convirtieron los 

anteriores contratos de exploración y explotación en concesiones con libre 

disponibilidad, por lo que las empresas que antes dependían de YPF pasaron a 

controlar libremente el petróleo extraído, sin preocupación por el mantenimiento 

de las reservas. Para dar mayor libertad de acción al sector privado, se 

comenzó a desmembrar a YPF mediante la venta de sus activos. Se instauró 

un sistema por el cual las empresas pudieron declarar el nivel de reservas sin 

control del Poder Ejecutivo. Por este motivo desde aquel año nuestro país 

carece de información confiable sobre la riqueza natural en manos de las 

empresas privadas. Dado que muchas de las empresas que manejan el 

petróleo argentino cotizan en la bolsa norteamericana (Repsol, Chevron, 

Petrobras), desde la desregulación el control de las reservas pasa más por el 

organismo de control de la bolsa de Nueva York (SEC), que por la Secretaría 

de Energía de la Nación.  

El decreto 1.055/89 determinaba la creación de un mercado libre de petróleo 

crudo en las etapas de exploración y explotación, para fomentar la competencia 

y la eficiencia asociando a empresas privadas con YPF en áreas centrales, 

permitiéndoles las concesiones de áreas secundarias y autorizando la 

importación de petróleo. Se dictó el decreto 1.212/89 que se enfocó en el 

sector de refinación y comercialización, desregulando al sector de 

hidrocarburos para la fijación de precios y cantidades por el mercado.  

La desregulación de 1989 fue completada en la década siguiente con la 

privatización de las empresas estatales YPF y Gas del Estado. Para su venta, 

YPF debi· ser fragmentada mediante la venta de sus activos óno estrat®gicosô: 

tres destilerías, equipos exploratorios, oleoductos, buques y el centro de 

investigación y desarrollo tecnológico, al tiempo que se redujo drásticamente el 

número de empleados. Es decir, los activos necesarios para buscar reservas, 

las refinerías para agregarle valor al petróleo y el centro de I+D, donde se 
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generaba conocimiento nacional se vendieron al no ser considerados 

estratégicos.  

Sin embargo, las medidas neoliberales llevadas a cabo durante los gobiernos 

de Menem fueron las que transformaron estructuralmente el funcionamiento de 

la economía argentina, así como del sector hidrocarburífero. La Ley 24.145 del 

año 1992 federalizó las reservas de hidrocarburos transfiriéndolas a las 

provincias y dispuso la privatización de YPF. Desde la perspectiva oficial de 

aquel entonces, la libre voluntad de actores privados en competencia llevaría a 

un funcionamiento más eficiente y sustentable del sector, a partir del ingreso al 

país de inversiones de riesgo que potenciarían la dinámica del mercado. 

La petrolera estatal fue valuada en 6.700 millones de dólares, menos de dos 

veces su facturación anual. El Estado mantuvo su participación accionaria en 

YPF hasta 1998 cuando concluyó su venta total.  La compra de YPF por parte 

de Repsol garantizó a la multinacional española el dominio de toda la cadena 

hidrocarburífera argentina desde las reservas hasta el transporte, destilación y 

distribución de petróleo y gas, así como las decisiones de inversión y técnicas 

de extracción.  

Desde ese momento no quedó ningún mecanismo por el cual el Estado se 

pudiese apropiar de la renta petrolera, con excepción de las retenciones a las 

exportaciones de petróleo2 que comenzaron en un 15% en 2002 y subieron 

además de recaudar, empujadas por el aumento del precio internacional del 

                                                           
2
 Las retenciones sobre las exportaciones son un impuesto que aplican algunos países de manera transitoria para 

atenuar el traslado a los precios del mercado interno de una fuerte suba en la plaza internacional. En nuestro país, y 

en el caso particular del petróleo, la Ley 25.561 en su Art. 6 estabƭŜŎŜ ǉǳŜ άEl Poder Ejecutivo nacional podrá 

establecer medidas compensatorias que eviten desequilibrios en las entidades financieras όΧύ A fin de constituir esa 

garantía créase un derecho a la exportación de hidrocarburos por el término de CINCO (5) años facultándose al 

Poder Ejecutivo nacional a establecer la alícuota correspondiente. A ese mismo fin, podrán afectarse otros recursos 

incluidos préstamos internacionales. En ningún caso el derecho a la exportación de hidrocarburos podrá disminuir el 

valor boca de pozo, para el cálculo y pago de regalías a las provincias productorasέ. 
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mismo. No obstante, ha perdido el poder de control sobre la producción del 

crudo y sus derivados. Las empresas petroleras fueron las grandes 

apropiadoras de la renta petrolera durante 1996 ï 2005, en detrimento de los 

otros actores involucrados como los estados provinciales, las refinerías y los 

consumidores. Como consecuencia, se permitió a las petroleras llevar adelante 

una estrategia de agotamiento depredadora de los recursos naturales no 

renovables de nuestro país. La extracción de hidrocarburos aumentó, a la vez 

que cayeron bruscamente las reservas.  

Hechos destacables a partir de 2002 

Luego de la crisis económica de 2001, la implementación de la Ley de 

Emergencia Económica Nº 25.561 del 06/01/2002, modificó la Ley de 

Convertibilidad y significó el abandono del tipo de cambio fijo y la adopción de 

un tipo de cambio flotante frente al dólar. La misma ley estipuló la pesificación 

de las tarifas dolarizadas de las empresas privatizadas, e impuso retenciones a 

las exportaciones con el fin de captar parte de las ganancias extraordinarias 

provocadas por la devaluación. A partir de la devaluación de 2002, se 

mantuvieron precios internos menores a los internacionales. A su vez, se 

impusieron retenciones a las exportaciones de petróleo crudo del 20% (en un 

primer momento, luego aumentaron), mientras que del 5% para sus derivados. 

Tanto las reservas como la extracción de gas y petróleo han caído y no se 

recuperan los niveles de inversión que contaba la estatal YPF. Mientras que en 

2002 el horizonte de reservas era de 10,2 años para el petróleo y 14,5 para el 

gas, en 2008 el horizonte de reservas de petróleo se mantuvo pero el de gas 

bajó a casi 8 años.  

Luego de llegar al máximo de 49 millones de m3 en 1998, la extracción de 

petróleo experimentó una importante caída, llegando a poco más de 36 
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millones de m3 en 2008 (ver Gráfico 1), un 26% menos. Esa trayectoria no fue 

modificada luego de la devaluación. 

En cuanto al gas natural, la extracción se encontraba en ascenso al momento 

de la devaluación y mantuvo su ritmo ascendente hasta 2004. A partir de 

entonces, se registró una pequeña caída aunque llegando en el 2008 a una 

extracción anual 10% superior a la del 2001. Distinto es lo sucedido con las 

reservas. En  2008, las reservas declaradas son menos de 400 miles de 

millones de m3, apenas el 50% de las reservas existentes en el 2000.  

La disminución del año 2002 puede explicarse como parte de las presiones de 

las empresas ante la pesificaci·n del valor en óboca de pozoô3 del gas natural 

estipulado en la Ley de Emergencia Económica. Como las reservas se definen 

como la cantidad de hidrocarburos que se estima extraer en condiciones 

económicamente rentables, las empresas reaccionaron a la caída (en dólares) 

del precio del gas, con una menor estimación de reservas. Su explicación es 

que se han cambiado las condiciones establecidas, haciendo óantiecon·micaô la 

extracción gasífera.  

La venta de la empresa nacional significó la entrega no sólo de los recursos 

naturales, sino también de la información. La reducción de reservas significó el 

reconocimiento del mal manejo realizado en las concesiones argentinas. En 

cuanto a la inversión de riesgo, luego de la devaluación continuó la falta de 

perforación de pozos de exploración para buscar reservas.  

                                                           
3
 Valor en boca de pozo: Precio de referencia del petróleo y del gas a la salida del pozo, se utiliza para calcular las 

regalías petroleras. 

Boca de pozo: Extremo del pozo que se hace en la tierra con el propósito de extraer o inyectar hidrocarburos, el cual 

conecta las instalaciones de producción con las instalaciones de suministro de gas y que consiste usualmente en 

equipos que se usan para regular o medir el fluido. 

Fuente: R. CREG-057 -Ministerio de Minas y Energía de la República de Colombia- 1996; Art. 1. 
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En 2004 se crea, mediante la Ley 25.943, ENARSA (Energía Argentina 

Sociedad Anónima), presentada en su momento por el gobierno como el 

regreso de la participación e incidencia del Estado en el mercado de 

hidrocarburos. Entre las funciones más destacables de ENARSA se subrayan 

el estudio y exploración de yacimientos de hidrocarburos, transporte, 

almacenaje, distribución, comercialización e industrialización de estos 

productos y sus derivados. Incluyendo la jurisdicción sobre el Off Shore. Hasta 

la fecha esta empresa no produjo los resultados esperados.  

En la actualidad, con una marcada dependencia del petróleo y del gas natural 

para la generación de energía, el mercado hidrocarburífero se encuentra en 

una situación crítica. La extracción de crudo desde 1998 descendió un 28% 

mientras que la de gas natural, luego de alcanzar su nivel máximo en 2004, 

cayó un 10% hasta 2010.   

Otro punto a destacar en la Ley 26.741, Yacimientos Petrolíferos Fiscales ï 

Autoabastecimiento de Hidrocarburos, es la decisión tomada durante 2012 con 

relación a la expropiación del paquete mayoritario en manos de REPSOL de 

YPF. El argumento gubernamental fue la recuperación de la soberanía que 

tiene el pueblo argentino sobre el destino de sus recursos naturales. Esta 

medida implica que el 51% de las acciones pertenecerá al Estado (26,01% del 

total) y el 49% (24,99% del total) restante se distribuirá entre las provincias 

integrantes de la organización federal de estados productores de 

hidrocarburos.  

 

RETENCIONES A LAS EXPORTACIONES 

Uno de los principales cambios en la política petrolera a partir de la ley 25.561 

de Emergencia Económica, fueron las retenciones a la exportación de 
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hidrocarburos. La consecuencia más importante de las retenciones no provino 

de la parte fiscal, en tanto una mayor recaudación, sino de la separación del 

precio interno del internacional. Las alícuotas estipuladas fueron de 5% para el 

gas natural y 20% para el petróleo crudo.  

A pesar de que el propio artículo que creó las retenciones a la exportación de 

hidrocarburos, estipula que ñen ning¼n caso el derecho a la exportaci·n de 

hidrocarburos podrá disminuir el valor boca de pozo, para el cálculo y pago de 

regal²as a las provincias productorasò, las retenciones fueron descontadas a la 

hora de abonar las regalías a las provincias. Esto se debe a que las alícuotas 

abonadas como retenciones son deducidas del precio internacional para 

obtener el valor a boca de pozo, sobre el que se paga el 12% en concepto de 

regalía a las provincias. Esto, sumado al significativo peso económico y poder 

de lobby de las petroleras en cada una de las regiones, provocó que las 

provincias se alinearan con las empresas en los reclamos por bajar o cancelar 

las retenciones a las exportaciones. La alineación del precio del petróleo 

argentino con el internacional se presentó como un requisito para las 

inversiones, el aumento de las reservas y hasta la conservación de los puestos 

de trabajo. No obstante, los principales beneficiarios de estas políticas serían 

las propias petroleras, ya que el sector público perdería recaudación, al tiempo 

que se igualaría el precio interno al internacional con el consecuente aumento 

de los precios internos. 

En mayo de 2004, la alícuota de las retenciones fue elevada al 25% para el 

petróleo. Posteriormente fue reemplazada por retenciones móviles, motivado 

por el aumento del precio internacional del petróleo. Sin embargo, mientras que 

las exportaciones de petróleo crudo fueron gravadas por este sistema de 

retenciones móviles con un nivel mínimo del 25% y un máximo del 45%, los 

subproductos mantuvieron una retención del 5%. 
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Mediante convenios firmados por el Estado, las refinadoras y los productores, 

se reguló el precio interno del petróleo refinado. El primer acuerdo firmado en 

2003 cotizaba el petróleo vendido a las refinerías a un valor fijo de u$s28,50 el 

barril. Si bien este precio era similar al internacional cuando se instauró, quedó 

rápidamente atrasado. En 2004, con el precio internacional cerca de los u$s36 

por barril, el valor para el mercado interno subió a u$s34,50, que se mantuvo 

hasta el fin del acuerdo en 2005. A partir de entonces, las refinadoras compran 

el petróleo a un precio igual al internacional menos las retenciones. Por esto, el 

precio interno del petróleo crudo, si bien es menor al internacional, es superior 

al que históricamente existió en Argentina y varias veces mayor al costo de 

extracción de dicho petróleo.  

Finalmente, la última modificación se realizó a fines de 2007 mediante la 

Resolución N°394/2007 del Ministerio de Economía y Producción, que creó un 

sistema en que las retenciones dejaron fija la remuneración al exportador en 

u$s42 por barril, debiendo abonarse al fisco la diferencia entre este valor y el 

precio internacional. Este sistema implicó que en el mercado interno, el precio 

de venta del petróleo entre empresas y refinerías se mantuviera en u$s42, a 

pesar de los aumentos del precio internacional. No obstante, el mayor impacto 

de esta medida fue el aumento en las alícuotas para la exportación de 

subproductos (especialmente naftas) llegando a un mínimo de 31% (real, con 

una alícuota de 45%) contra el 5% vigente anteriormente.  

Entonces, desde 2002 las retenciones separaron el precio del petróleo 

argentino del internacional e incentivaron al reemplazo de exportaciones de 

petróleo crudo por subproductos gracias a la diferencia entre las alícuotas. A 

medida que el precio internacional subía, llegando a superar los u$s140 por 

barril, las retenciones a las exportaciones de petróleo crudo aumentaron, 

mientras se continuaba con una alícuota de apenas el 5% para los derivados. 

Esto motivó que se aumentaran los volúmenes de petróleo refinado 
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internamente para exportar naftas. Así, desde la devaluación hasta 2005, 

Argentina exportó más de la mitad de las naftas obtenidas.  

 

PROVINCIALIZACIÓN 

La provincialización surge con la Ley de privatización de YPF en 1992 y toma 

carácter legal con la Constitución de 1994. En su artículo 124 establece que 

ñcorresponde a las provincias el dominio originario de los recursos naturales 

existentes en su territorioò. Sin embargo, la implementación de este cambio de 

sentido en la política energética no se realizó luego de la promulgación de la 

Constituci·n ya que era necesaria una ley que óordenaraô las contradicciones 

del aparato legal. Así es como, por ejemplo, el gobierno nacional debió firmar la 

prórroga de la concesión de Loma de la Lata, negociada entre Repsol y la 

provincia de Neuquén en el año 2000. 

En 2003 se firmó el Decreto PEN Nº 546/2003 que permite a las provincias 

otorgar nuevas concesiones sobre las áreas de su territorio. No obstante, el 

control de las concesiones existentes continuaba en manos del gobierno 

nacional. Finalmente, en 2006 se aprobó la Ley 26.197 conocida como óley 

cortaô. Dicha ley modifica el artículo 1° de la Ley 17.319 de manera que 

ñpertenecen a los Estados provinciales los yacimientos de hidrocarburos que se 

encuentren en sus territoriosò. El artículo 2º de esta ley establece que ñlas 

provincias asumirán en forma plena el ejercicio del dominio originario y la 

administración sobre los yacimientos de hidrocarburos que se encontraren en 

sus respectivos territoriosò. Es decir que el control efectivo de cada yacimiento 

y concesión depende de las provincias, y la soberanía petrolera nacional se 

fragmenta entre las óprovincias petrolerasô las cuales se sostienen en gran 

medida por la actividad petrolera. Las regalías que las provincias obtienen por 

la actividad petrolera representan gran parte de sus finanzas provinciales. 
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En un mercado petrolero internacional en que los países con reservas se 

preocupan por garantizar su soberanía, Argentina dividió la suya dando poder 

de decisión sobre su riqueza natural a cada provincia. Pero las provincias no se 

encuentran en condiciones de llevar a cabo la planificación de las necesidades 

energéticas nacionales. Quien debería coordinar las demandas actuales y 

futuras de las diferentes regiones es el Estado Nacional, por ser el responsable 

último de fijar las políticas en la materia. 

 

NO CONVENCIONALES (SHALE GAS, SHALE OIL) 

Los recursos no convencionales son hidrocarburos (petróleo y gas) que se 

encuentran en condiciones que no permiten el movimiento del fluido, bien por 

estar atrapados en rocas poco permeables, o por tratarse de petróleos de muy 

alta viscosidad. 

Requieren el empleo de tecnología especial para su extracción, ya sea por las 

propiedades del propio hidrocarburo o por las características de la roca que lo 

contiene. 

En la actualidad representan una interesante fuente de recursos, puesto que 

muchos de ellos se encuentran en yacimientos que se daban por agotados y 

además se estima que se encuentran en grandes volúmenes.4 

El esquisto es un tipo de rocas cuyo interior contiene gas y petróleo, que sólo 

puede ser extraído mediante el procedimiento de fracking, o sea, la fracturación 

hidráulica de la piedra. 

Un informe5 de 2012 sobre "Perspectivas energéticas mundiales" de la Agencia 

Internacional de la Energía (IEA por su sigla en inglés) anuncia que para el año 

                                                           
4
 http://www.repsol.com/imagenes/es_es/no_convencionales_597x540_06_esp_tcm7-607176.swf 



  

CENTRO DE ESTUDIOS DE LA ACTIVIDAD REGULATORIA ENERGÉTICA 

· Facultad de Derecho de la U.B.A. · Facultad de Ciencias Económicas de la U.B.A. · Facultad de Ingeniería de la 

U.B.A. · Ente Nacional Regulador del Gas · Ente Nacional Regulador de la Electricidad 

 

32 

 

2017 Estados Unidos le va a arrebatar a Arabia Saudita el puesto de primer 

productor mundial de petróleo y va a acceder a una "cuasi autosuficiencia" en 

materia energética. Según la lEA, el alza programada de la producción de 

hidrocarburos, que pasaría de 84 millones de barriles/día en 2011 a 97 millones 

en 2035, provendría "completamente de gases naturales líquidos y de recursos 

no convencionales" -esencialmente gas y aceite de esquisto-, mientras que la 

producción convencional empezaría a caer a partir de 2013. 

Según otro informe de 2013 "Las perspectivas energéticas: una mirada hacia 

2040", publicado por el grupo Exxon Mobil, los estadounidenses llegarían a ser 

exportadores netos de hidrocarburos a partir de 2025 gracias a los gases de 

esquisto, en un contexto de fuerte crecimiento de la demanda gasífera mundial. 

Asimismo, en junio de 2011, una investigación de The New York Times ya 

revelaba algunas fisuras en la construcción mediático-industrial del "boom" de 

los gases de esquisto, divulgando los reparos expresados por diversos 

observadores -geólogos, abogados, analistas de mercados - en cuanto a los 

efectos del anuncio de las compañías petroleras, sospechadas de "sobrestimar 

deliberadamente, e incluso ilegalmente, el rendimiento de sus explotaciones y 

el volumen de sus yacimientos". La extracción de gas de los esquistos del 

subsuelo - decía el diario - podría revelarse menos fácil y más costosa que lo 

que pretenden las empresas. 

La fracturación hidráulica tiene no sólo efectos en el medioambiente, sino que 

también plantea un problema económico, ya que genera una producción con 

una vida útil muy corta. En la revista Nature, un ex asesor científico del 

gobierno británico, David King, destaca que el rendimiento de un pozo de gas 

de esquisto cae entre 60 y 90% al cabo de su primer año de explotación. 

                                                                                                                                                                          
5
 Diario Le Monde Diplomatique, 2014 
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Esta caída torna complejo alcanzar la rentabilidad deseada. A partir del 

momento en que una perforación se agota, los operadores tienen que cavar 

otras rápidamente para mantener su nivel de producción y atender sus deudas. 

Fue así como en el marco de una débil actividad económica, la producción de 

los pozos de gas de esquisto provocó una notable baja de los precios del gas 

natural en Estados Unidos, que cayeron de 7 u 8 dólares por millón de BTU 

(British Thermal Unit) a menos de 3 dólares en 2012. 

Los especialistas en colocaciones financieras no son ingenuos. "La economía 

de la fracturación es una economía destructiva - advierte el periodista Wolf 

Richter en el Business lnsider. La extracción devora el capital a una velocidad 

sorprendente, dejando a los explotadores sobre una montaña de deudas 

mientras la producción cae en picada. Para evitar que esta caída no arrastre a 

las ganancias, las empresas tienen que bombear más y más, compensando los 

pozos agotados con otros que lo estarán al poco tiempo. Lamentablemente, 

tarde o temprano, un esquema semejante se choca contra una pared, la pared 

de la realidad." 

Un geólogo que trabajó primero para Amoco y después para British Petroleum, 

Arthur Berman, confiesa que está sorprendido por el ritmo "increíblemente alto" 

al que se agotan los yacimientos. Evocando el emplazamiento de Eagle Ford, 

en Texas - "la madre de todos los terrenos de aceite de esquisto" -, señala que 

"la caída anual de la producción sobrepasa el 42%". Para asegurarse los 

resultados estables los explotadores tienen que perforar "casi mil pozos nuevos 

por año en el mismo emplazamiento. Es decir, un gasto de 10.000 a 12.000 

millones de dólares por año. 

En un estudio publicado por la revista Energy Policy, el equipo de David King 

(ya mencionado) llega a la conclusión de que la industria petrolera sobrestimó 

en un tercio las reservas mundiales de energías fósiles. Los yacimientos 
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disponibles no excederían los 850.000 millones de barriles, mientras que las 

estimaciones oficiales hablan de algo así como 1.300.000 millones. Según los 

autores, ñsi bien todav²a hay inmensas cantidades de recursos f·siles en las 

profundidades de la tierra, el volumen de petróleo explotable a las tarifas que la 

economía mundial está acostumbrada a soportar es limitado y está destinado a 

declinar a corto plazoò. 

David King y sus colegas rechazan la idea según la cual el boom de los gases 

de esquisto podría resolver la crisis energética. Por su parte, el analista 

financiero Gail Tverberg recuerda que la producción mundial de energías 

fósiles convencionales dejó de progresar en 2005. Este estancamiento, en el 

que el analista percibe una de las mayores causas de las crisis de 2008 y 2009, 

estaría anunciando una caída capaz de agravar todavía más la recesión actual, 

con o sin gas de esquisto. Y eso no es todo: en una investigación publicada en 

la estela del informe de Ia IEA, la New Economics Foundation (NEW) 

pronostica la emergencia del pico petrolero para 2014 o 2015, cuando los 

costos de extracción y abastecimiento "sobrepasen el costo que las economías 

mundiales pueden asumir sin dañar irreparablemente sus actividades". 

Para dichos autores, Estados Unidos alcanzó en 2013 el rango de primer 

productor mundial de petróleo y gas natural, y en 2025 podría convertirse en 

exportador neto de ambos combustibles, dejando atrás a los países de Medio 

Oriente. 

En Estados Unidos no se ve mal que existan empresas que vayan a la quiebra, 

al estilo Schumpeteriano (Empresas de riesgo). El problema en realidad radica 

en saber si las condiciones económico-financieras tornan rentable en el largo 

plazo la producción del gas no convencional. 

La IEA sostiene que la industria petrolera estadounidense deberá realizar un 

gran esfuerzo para mantener sus actuales niveles de producción. Estima, 
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asimismo, que en las próximas décadas en Medio Oriente se invertirán tres 

veces menos de fondos en comparación a Estados Unidos, para obtener tres 

veces más de crudo, con lo cual quedaría establecida una relación de 9 a 1. 

Para el caso argentino, si bien los no convencionales son vistos como un 

recurso de gran potencialidad, los inversores siguen eligiendo destinos como el 

estadounidense por su rentabilidad y estabilidad jurídica. El especialista del 

Instituto Argentino de la Energ²a ñGeneral Mosconiò, Gerardo Rabinovich 

adhiere a esta postura al señalar que la Argentina no califica adecuadamente 

para atraer las inversiones necesarias. Señala que son Estados Unidos y 

Canadá quienes mejor están en condiciones de llevar adelante explotaciones 

de estas características especialmente por su base de recursos y por la 

posibilidad de acceso a los campos. 

Con relación al yacimiento argentino Vaca Muerta puede señalarse, en lo que 

respecta a la lógica de los negocios, que ésta es la misma que en cualquier 

otro lugar del mundo. Los inversionistas primeramente se asegurarán que la 

empresa (en este caso YPF S.A.) cuente con la experiencia requerida para la 

explotación de no convencionales; en segundo lugar buscarán certidumbres en 

relación a la potencialidad del recurso, y en tercer y último lugar querrán estar 

seguros de cu§l es el ñambiente de inversi·nò para este tipo de negocios en la 

región. En definitiva, las leyes, las reglas y el contexto serán determinantes 

para cualquier proyecto de estas características. 

 

 

ESTADÍSTICAS Y EVOLUCIÓN DE LAS VARIABLES 

En este apartado se podrán apreciar las principales estadísticas del sector 

hidrocarburífero argentino, incluida la evolución de sus principales variables. 
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Gráfico 1. Producción total nacional de petróleo y gas (1999-2013) 

 
Fuente: Elaboración propia en base a Secretaría de Energía 
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Gráfico 2. Producción de petróleo de las 5 empresas de mayor producción 

en 2013 (en m3) 

 
Fuente: Elaboración propia en base a Secretaría de Energía 
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Gráfico 3. Producción de gas de las 5 empresas de mayor producción en 

2013 (en miles de m3) 

 
Fuente: Elaboración propia en base a Secretaría de Energía 

 

El Instituto Argentino de la Energía General Mosconi, en su informe sobre 

Evolución de las Reservas de Hidrocarburos en Argentina entre 2002 y 2012, 

señala: 

El 1° de marzo de 2014, la Secretaría de Energía de la Nación hizo públicos los 

datos de reservas de hidrocarburos correspondientes al 31 de diciembre de 

2012, ñhasta el final de la vida ¼til de los yacimientosò y ñhasta el final de las 

concesionesò. Estos datos dan cuenta de la persistencia en la ca²da de las 

reservas de hidrocarburos, fenómeno que se observa ininterrumpidamente en 
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nuestro país desde el año 2000 en el caso del gas natural, y desde 1999 en el 

caso del petróleo, cuyas reservas comprobadas también cayeron en todo el 

período, exceptuando una recuperación en 2006. Al 31-12-2012, las reservas 

comprobadas totales (petróleo + gas natural), eran de alrededor de 603 

millones de TEP (4,4 mil millones de bep). Las reservas comprobadas totales 

cayeron 5% entre 2011 y 2012, tendencia que se mantuvo en los últimos años 

de estudio, acumulando 44% desde 2002, y arrojando, al computar la 

producción, una relación reservas/producción de 8,9 años. En 2002, este 

indicador arrojaba 12,3 años. 

En cuanto al esfuerzo exploratorio, medido en cantidad de pozos de 

exploración terminados, se observa una recuperación en los años 2011 y 2012 

respecto a los años anteriores. Sin embargo, el promedio anual de pozos de 

exploración terminados sigue siendo un 33% menor que el promedio de la 

década del 80 y 16% menor que en la década del 90. En 2012 se terminaron 

98 pozos de exploración, 27% más que los 77 pozos terminados en 2011. 
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Tabla 1. Variación de las reservas comprobadas de hidrocarburos en 

Argentina ï 2002-2012 

 
2002 2011 2012 

Variación 
2002-2012 

[%] 

Variación 
2011-2012 

[%] 

Reservas Comprobadas 
de gas natural [MMm

3
] 

663.550 332.510 315.508 -52 -5,1 

Reservas Comprobadas 
de petróleo [Mm

3
] 

448.476 393.996 374.289 -17 -5,0 

Total [MMTep] 1.076 635 603 -44 -5,0 

Fuente: IAE en base a Secretaría de Energía 

 

Gráfico 4. Evolución de las reservas comprobadas de hidrocarburos 

[MMTEP] ï 2002-2012 

 
Fuente: IAE en base a Secretaría de Energía 
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Gráfico 5. Evolución del horizonte de reservas comprobadas totales de 

hidrocarburos (R/P) [Años] ï 2002-2012 

 
Fuente: IAE en base a Secretaría de Energía 

 

Gas natural 

Al 31 de diciembre de 2012, las reservas comprobadas de gas natural eran de 

315.508 MMm3 (11,15 TCF), 52% menores que las reservas comprobadas al 

31 de diciembre de 2002 y 5,1% menores que las reservas comprobadas al 31 

de diciembre de 2011. 

Las reservas comprobadas cayeron a un ritmo mayor a la caída de la 

producción. A pesar de que en 2012 la producción de gas natural fue 3,1% 

menor que en 2011, las reservas disminuyeron 5,1%, dando cuenta de una 

reducción neta de reservas, y arrojando un índice de reposición de reservas 

comprobadas de gas natural del 61% en el período. Esto puede leerse como 
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que de cada 100 m3 producidos, s·lo se han ñcompensadoò 61 mediante la 

incorporación de nuevas reservas. 

Desde su valor máximo histórico (año 2000), las reservas comprobadas de gas 

natural acumulan una caída del 59,4%. 

Entre el 31 de diciembre de 2011 y el 31 de diciembre de 2012 se produjeron 

44.124 millones de metros cúbicos de gas natural, disminuyendo las reservas 

comprobadas en 17.002 MMm3. Esto implica, para toda la industria, un índice 

de reposición de reservas comprobadas de gas natural del 61% en el período. 

Debido a que las reservas comprobadas de gas natural han caído a un ritmo 

mayor que la producción, el horizonte de reservas también ha disminuido, 

situándose en 7,2 años al 31 de diciembre de 2012, es decir, 7,11 años (85 

meses) menor que la relación reservas/producción observada al 31 de 

diciembre de 2002 (14,3 años). 

Gráfico 6. Evolución de las reservas comprobadas y producción de gas 

natural ï 2002-2012 

 
Fuente: IAE en base a Secretaría de Energía 
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Gráfico 7. Evolución del horizonte de reservas de gas natural (R/P) [Años] 

ï 2002-2012  

 
Fuente: IAE en base a Secretaría de Energía 

 

Siete de las diez empresas analizadas presentaron entre 2011 y 2012 una 

disminución en sus reservas comprobadas, en todos los casos con caídas 

mayores al 10%. Sólo Total Austral, Pan American Energy y Sinopec 

incrementaron sus reservas entre dichos años. 

De las tres principales operadoras, que suman el 69% de las reservas, se 

destaca la caída del 14% en las reservas comprobadas de gas natural en 

concesiones de YPF, por lo que no se habrían materializado aún los resultados 

del incremento en el esfuerzo exploratorio de la empresa. 

En cuanto a la variación entre 2002 y 2012 de las reservas comprobadas de 

gas natural por operador, realizando un análisis área por área (es decir, 

teniendo en cuenta las transferencias de activos entre empresas, sus fusiones 

y adquisiciones), se observa que a excepción de Apache y Sinopec (que 
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adquirió la empresa OXY Argentina en 2010), el resto de las diez principales 

empresas operadoras del país disminuyeron sus reservas comprobadas de gas 

natural en el período. 

Tabla 2. Variación de las reservas comprobadas de gas natural por 

operador [MMm3] ï 2002-2012 

    var var Part. Prod. 

Operador 2002 2011 2012 
2002- 
2012 

2011- 
2012 

2012 2012 

 [MMm
3
] [MMm

3
] [MMm

3
] [%] [%] [%] [MMm

3
] 

TOTAL AUSTRAL 155.268 111.803 114.920 -26,0 2,8 36 13.263 

PAN AMERICAN ENERGY 60.625 55.828 57.167 -5,7 2,4 18 5.276 

YPF 195.826 54.157 46.473 -76,3 -14,2 15 10.327 

PETROBRAS 47.716 20.679 17.364 -63,6 -16,0 6 3.988 

PLUSPETROL 79.856 18.003 13.554 -83,0 -24,7 4 2.512 

APACHE 9.367 12.782 11.252 20,1 -12,0 4 1.705 

PETROLERA LF COMPANY 23.399 12.956 10.245 -56,2 -20,9 3 1.381 

TECPETROL 32.783 11.121 9.103 -72,2 -18,1 3 1.457 

ENAP SIPETROL 12.048 10.157 8.819 -26,8 -13,2 3 736 

SINOPEC 4.015 6.682 7.596 89,2 13,7 2 747 

Otros 42.647 18.342 19.014 -55,4 3,7 6 2.733 

Total 663.550 332.510 315.508 -52,5 -5,1 100 44.124 

Fuente: IAE en base a Secretaría de Energía 

 

Petróleo 

Al 31 de diciembre de 2012, las reservas comprobadas de petróleo eran de 

374.289 Mm3 (2,35 mil millones de barriles), 17% menores que las reservas 

comprobadas al 31 de diciembre de 2002 y 5% menores que las reservas 

comprobadas al 31 de diciembre de 2011. 

Las reservas comprobadas cayeron a un ritmo mayor a la caída de la 

producción. Mientras que en 2012 la producción de petróleo fue 0,3% menor 

que en 2011, las reservas comprobadas disminuyeron 5%, dando cuenta de 
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una reducción neta de reservas, menor que en el caso del gas natural, 

arrojando un índice de reposición de reservas comprobadas de petróleo del 

40,5% en el período. 

Desde su valor máximo histórico (año 1999), las reservas comprobadas de 

petróleo acumulan una caída del 23,2%. 

Entre el 31 de diciembre de 2011 y el 31 de diciembre de 2012 se produjeron 

33.139 Mm3 de petróleo, disminuyendo las reservas comprobadas en 19.707 

Mm3. Esto implica, para toda la industria, un índice de reposición de reservas 

comprobadas de petróleo del 40,5% en el período. 

Entre el 31 de diciembre de 2011 y el 31 de diciembre de 2012, la relación 

reservas/producción de gas natural disminuyó 4,7%, siendo de 11,3 años. A 

diferencia del gas natural, esta relación se mantuvo relativamente estable y 

levemente creciente desde 2002, siendo incluso 11% mayor que entonces. Sin 

embargo, cabe destacar que esto se debe a que en el período, la caída en la 

producción fue más rápida que la caída en las reservas. 
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Gráfico 8. Evolución de las reservas comprobadas y producción de 

petróleo ï 2002-2012 

 
Fuente: IAE en base a Secretaría de Energía 

 

Gráfico 9. Evolución del horizonte de reservas de petróleo (R/P) [Años] ï 

2002-2012 

 
Fuente: IAE en base a Secretaría de Energía 
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Entre 2011 y 2012, ocho de los diez principales operadores presentaron una 

disminución en sus reservas comprobadas, sólo Sinopec (+1,9%) y Pan 

American Energy (+0,3%) presentaron ligeros incrementos en sus reservas 

comprobadas de petróleo. 

Como en el caso del gas natural, de las tres principales empresas, que 

representan el 73% del total de las reservas, se destaca la disminución del 

9,6% en las reservas de YPF entre el 31 de diciembre de 2011 y el 31 de 

diciembre de 2012. 

Entre 2002 y 2012, sólo Pan American Energy, Sinopec y Chañares Herrados 

incrementaron sus reservas comprobadas de petróleo. 
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Tabla 3. Variación de las reservas comprobadas de petróleo por operador 

[Mm3]ï 2002-2012 

    var var Part. Prod. 

Operador 2002 2011 2012 
2002- 
2012 

2011- 
2012 

2012 2012 

 [Mm
3
] [Mm

3
] [Mm

3
] [%] [%] [%] [Mm

3
] 

PAN AMERICAN ENERGY 70.880 152.475 152.871 116 0,3 41 5.957 

YPF 157.526 91.748 82.902 -47 -9,6 22 11.583 

SINOPEC 31.792 37.609 38.333 21 1,9 10 2.193 

PLUSPETROL 21.541 14.431 13.215 -39 -8,4 4 2.316 

TECPETROL 26.851 13.641 11.620 -57 -14,8 3 1.338 

CAPSA 11.859 11.350 11.231 -5 -1,0 3 631 

PETROBRAS 51.086 11.772 10.630 -79 -9,7 3 2.291 

CHEVRON ARGENTINA 30.593 11.058 9.647 -68 -12,8 3 1.724 

TOTAL AUSTRAL 14.227 8.787 8.557 -40 -2,6 2 1.036 

CHAÑARES HERRADOS 1.670 12.288 5.492 229 -55,3 1 189 

Otros 30.451 28.837 29.793 -2 3,3 8 3.881 

Total 448.476 393.996 374.289 -17 -5,0 100 33.139 

Fuente: IAE en base a Secretaría de Energía 
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CAPÍTULO 2: La expropiación y la nueva YPF 

Este apartado trata acerca de la expropiación de las acciones de REPSOL por 

parte del Estado argentino en la empresa YPF S.A.. Se aborda el Decreto de 

Necesidad y Urgencia (DNU) que da inicio al proceso de expropiación 

juntamente con el tratamiento de la ley por parte del Congreso de la Nación y el 

posterior dictado del decreto del Poder Ejecutivo Nacional para reglamentar 

ciertos aspectos de la misma. En este orden se analiza asimismo el ñInforme 

Mosconiò elaborado por el equipo interventor en la empresa. Del mismo modo 

se analiza el plan de los 100 días enunciado por el CEO de la empresa Ing. 

Miguel Galuccio, como así también las declaraciones públicas que el 

funcionario realizó con posterioridad a su lanzamiento. Finalmente, este 

capítulo considera la perfomance de la empresa en función del análisis 

expeditivo de sus Memorias y Balances entre 2009 y 2013. 

 

DECRETO DE NECESIDAD Y URGENCIA (D.N.U.)6 

El Poder Ejecutivo Nacional, a cargo de la presidenta Cristina Fernández de 

Kirchner, envió al Senado de la Nación, el 16 de abril de 2012, un  proyecto de 

ley que estableció la expropiación de acciones de YPF, equivalentes al 51% de 

su capital social. A su vez, a través de un Decreto de Necesidad y Urgencia, 

dispuso la intervención de la empresa Repsol YPF y declaró de interés público 

nacional la exploración de hidrocarburos, con el objetivo de lograr el 

autoabastecimiento. El DNU establece la intervención de la compañía y nombró 

como interventor al ministro de Planificación, Julio de Vido. En esa tarea el 

ministro fue acompañado por el viceministro de Economía, Axel Kicillof, quien 

se ocupó de los aspectos económicos y financieros. El proyecto declaró la 

                                                           
6
  http://www.ypf.argentina.ar/notas/C8-el-proyecto.php 

http://www.ypf.argentina.ar/notas/C8-el-proyecto.php
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utilidad pública de las actividades de YPF Sociedad Anónima, y estableció la 

necesidad de garantizar el desarrollo económico, así como el crecimiento 

equitativo y sustentable de las provincias. Asimismo, estableció que el Poder 

Ejecutivo controlase el cumplimiento de esta medida, con el concurso de los 

estados provinciales y el capital público y privado nacional e internacional7. 

Para ello se aplicó un Pacto de Sindicación de acciones, donde se estableció 

que el 51% de las acciones que estarían en manos estatales (51% del Estado 

Nacional y el 49% restante en la de los estados provinciales productoras de 

hidrocarburos) debiendo votar siempre de la misma forma, ya que  los intereses 

de la Nación y de las provincias no se disocian. 

Para el dictado de la medida extrema, el gobierno atribuyó (en sus 

considerandos) responsabilidades a la empresa REPSOL por la disminución de 

las inversiones, la caída en la producción de petróleo y gas y el horizonte de 

reservas. Acusó a la empresa de haber puesto en riesgo la soberanía 

energética del país, toda vez que actuó con una lógica cortoplacista y lindera 

con la especulación. Le endilgó a REPSOL un progresivo vaciamiento de la 

compañía. No obstante haberse puesto en ejecución (y habiendo YPF S.A. 

resultado beneficiaria) los Programas Petróleo Plus, Refino Plus y Gas Plus, la 

compañía no logró revertir la tendencia declinante, sino que por el contrario la 

agudizó. Que todo esto vino de la mano de un sensible aumento en la remisión 

de utilidades y dividendos al exterior. Que asimismo la política predatoria de 

REPSOL condujo a la pérdida de participación de la empresa en el mercado 

desde el año 1999. El Gobierno también acusó a la empresa de haber sido la 

causante (con su caída en la producción) de las crecientes importaciones de 

combustibles. 

                                                           
7
 Decreto 1277/2012 ς Soberanía Hidrocarburífera 
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Un punto muy importante a destacar es que en ningún momento el Gobierno 

hizo un mea culpa o reconocimiento (al momento de decidir la expropiación y 

dictar el DNU) por el rotundo fracaso de la política energética llevada a cabo en 

la última década. 

 

EL INFORME MOSCONI8 

Entre sus principales conclusiones el informe señala que el grupo Repsol utilizó 

a YPF para apalancar y financiar su estrategia de expansión a escala mundial, 

depredando los recursos hidrocarburíferos argentinos con una visión 

cortoplacista que priorizó el giro de dividendos a su casa matriz por sobre las 

actividades de exploración y explotación propias de las mejores prácticas del 

negocio petrolero. Esa estrategia se vio profundizada cuando a partir del año 

2003 el país comenzó a recorrer un sendero de crecimiento económico para el 

cual el petróleo volvió a ser un recurso estratégico esencial, y su precio, un 

elemento central para la economía, por tratarse de un resorte de la 

competitividad sistémica del país. La desvinculación de la evolución de los 

precios internos de los hidrocarburos de su paridad a nivel internacional llevó, 

bajo la conducción de Repsol, en un contexto de precios mundiales crecientes, 

al paulatino abandono de las actividades de exploración y explotación por parte 

de YPF. 

El informe señala que la estrategia internacional de Repsol se reflejó en YPF 

en un proceso de sistemática desinversión en Argentina con el objetivo 

expl²cito de ñbajar su exposición al riesgo en este paísò. Sin embargo, por la 

                                                           
8
 El presente informe recopiló los resultados de la investigación llevada a cabo desde el 16 de abril de 2012 hasta el 

1 de junio de 2012 por el equipo de la Intervención de la empresa YPF, a cargo del Interventor el Arq. Julio De Vido 

(MINPLAN) y el Sub-Interventor, el Dr. Axel Kicillof (MECON). El propósito del documento fue aportar evidencia 

sobre la estrategia de depredación, desinversión y desabastecimiento del mercado interno que desplegó el grupo 

Repsol desde que tomó el control de YPF en el año 1999. 
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confluencia de un ciclo alcista de los precios internacionales y la aparición de 

nuevas tecnologías, se podría tornar rentable la explotación de los llamados 

ñrecursos no convencionalesò presentes en el yacimiento denominado ñVaca 

Muertaò. Ante este escenario, en lugar de apuntar a la mejora de su 

performance en t®rminos de producci·n, el Grupo Repsol comenz· a ñdelinearò 

el yacimiento de Vaca Muerta, con el objetivo de cuantificar el potencial del 

yacimiento para posteriormente desprenderse de él ya sea a través de la venta 

o la subconcesión. Esta nueva estrategia por parte Repsol exacerbó la 

desinversión en materia de recursos convencionales, puesto que los recursos 

financieros que se volcaron hacia el país estuvieron destinados en buena 

medida a examinar los recursos no convencionales que pretendían colocar a 

terceros. 

El informe pretende demostrar que Repsol priorizó el rápido retorno de caja 

sobre la inversión, en desmedro de maximizar la recuperación final de los 

activos y su valor. Como evidencia de esto se marca la baja inversión en 

exploración, el retraso de las inversiones en secundaria frente a la primaria, y la 

falta de mantenimiento e inversiones en instalaciones de superficie. Estos 

factores impactaron negativamente en el perfil de producción de gas y petróleo 

y en el volumen de reservas. Se acusa a la empresa que priorizó la 

monetización de reservas en activos ajenos a YPF ubicados fuera del país 

(importación de gas de Bolivia y GNL principalmente) en desmedro del 

desarrollo de la oferta local de gas natural. 

En el mismo sentido, sobre Repsol, se¶ala el informe que la empresa ñéno 

llevó adelante un plan adecuado de gestión ambiental, con una subejecución 

sistemática de los compromisos asumidos con la autoridad de aplicación. 

Desde el comienzo de su gestión, el grupo realizó un plan de vaciamiento de 

los activos internacionales de la compañía, tomando posesión de la mayoría de 

ellos y quitándole a YPF la proyección internacional que había logrado en la 
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gesti·n anterioréò. A su vez, el monto de los dividendos percibidos por Repsol 

más el valor de los activos internacionales transferidos, según puntualiza el 

informe, claramente supera el valor pagado por YPF. 

Como síntesis, el Informe Mosconi indica que ñécon su accionar, Repsol 

priorizó el retorno de caja, desarticulando el portafolio de activos de YPF para 

posicionarse mejor en el resto del mundo. En el camino, no siguió las buenas 

prácticas de la industria y no acompañó el crecimiento de la economía del 

pa²séò. La intervenci·n puntualiza que la adquisici·n de YPF por parte de 

Repsol en 1999 implicó el desperdicio de una oportunidad histórica para 

consolidar a la principal empresa nacional productora de hidrocarburos como 

una compañía líder a nivel internacional. La venta de sus activos externos de 

carácter estratégico y el continuo proceso de desinversión por parte de Repsol 

se tradujeron en una progresiva pérdida de mercados, así como también en 

una reducción de la producción y de las reservas, comprometiendo 

sensiblemente el autoabastecimiento energético del país. En este sentido, la 

declaración de interés público nacional de la explotación, la industrialización, 

trasporte, y comercialización de hidrocarburos, así como la recuperación del 

control de la principal empresa petrolera de nuestro país, a través de la sanción 

de la Ley N° 26.741, es el primer paso (según la administración de Cristina 

Fernández de Kirchner) para avanzar en la recuperación del 

autoabastecimiento energético y para volver a colocar a YPF entre las 

compañías líderes a nivel mundial. 

 

LEY DE EXPROPIACIÓN Y DECRETO REGLAMENTARIO9 

                                                           
9
 Extraído de la Memoria y Balance de YPF S.A., Ejercicio año 2012 
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Con fecha 3 de mayo de 2012, la ñLey de Expropiaci·nò fue aprobada por el 

Congreso argentino y el 7 de mayo, se publicó en el Boletín Oficial de la 

República de Argentina. Esta Ley declaró, entre otros, el logro de la 

autosuficiencia en el suministro de hidrocarburos, así como en la explotación, 

industrialización, transporte y comercialización de hidrocarburos, un interés 

público nacional y una prioridad para la Argentina. Se creó asimismo el 

Consejo Federal de Hidrocarburos10. Adicionalmente, con fecha 25 de julio de 

2012 se publicó el Decreto N° 1277/2012 (Reglamentario de la Ley 26.741), 

constituyendo las disposiciones allí establecidas. Quedó constituida una 

Comisión de Planificación y Coordinación Estratégica del Plan Nacional de 

Inversiones Hidrocarburíferas11, integrada por representantes de la Secretaría 

de Política Económica y Planificación del Desarrollo, de la Secretaría de 

Energía y de la Secretaría de Comercio Interior. La misma tiene a su cargo la 

elaboración y presentación anual de un Plan Nacional de Inversiones 

Hidrocarburíferas, donde se deben establecer los presupuestos mínimos y las 

metas en materia de inversiones en exploración, explotación, refinación, 

transporte y comercialización de hidrocarburos para el logro de los objetivos de 

la Política Hidrocarburífera Nacional. La Comisión establecerá las pautas 

necesarias para evaluar el desempeño del sector y para el diseño del Plan. 

 

CONVENIO DE SOLUCIÓN AMIGABLE Y AVENIMIENTO  

El 27 de febrero de 2014, se firmó un Convenio entre la República Argentina y 

Repsol S.A. mediante el cual se fijó un monto indemnizatorio por la 

expropiación por causa de utilidad pública del 51% de las acciones de YPF 

realizado en función de lo dispuesto en la Ley 26.741 sancionada en 2012. Se 
                                                           
10

 Que a la fecha de elaboración de este trabajo, no se ha integrado. 

11
 No se tiene conocimiento que a la fecha lo haya elaborado. 
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estableció un monto compensatorio, o sea un valor de las acciones 

expropiadas de 5.000 millones de u$s. 

El Convenio tiene un conjunto de condiciones de previo cumplimiento para su 

entrada en vigencia. Una de ellas es que sea aprobado por una Ley Especial 

del Congreso, la cual no debería abrir el debate de la expropiación que 

naturalmente quedó agotado en 2012. Pero sí debe estudiar en forma los 

aspectos económicos y financieros del convenio. 

 

EL PLAN DE LOS 100 DÍAS. ESTRATEGIA DE GESTIÓN 2013-2017 

Poco tiempo después de asumir como CEO y Presidente del Directorio de la 

compañía, el Ing. Miguel Galuccio, presentó su plan de los 100 días. En el 

mismo hizo un fuerte hincapié en la convocatoria a inversiones nuevas y 

genuinas en la empresa. A continuación se reproducen los principales puntos 

de dicho plan: 

Contexto: 

¶ La demanda de energía en Argentina ha superado el suministro 

doméstico. 

¶ Alto potencial: infraestructura robusta y mercado dinámico.  

Completa conectividad regional.  

Capital humano: más de 100.000 trabajos calificados. 

100 años de operaciones: más de 50 operadores y proveedores de 

servicios. 
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Plan de alto impacto 2012-2013: Para detener el declino y revertir la tendencia 

negativa. 

¶ Nueva plataforma de trabajo:  

o Equipo de Gestión experto.  

o Más de 200 años de experiencia acumulada en petróleo y gas 

(más de 15 años de experiencia en la industria en promedio).  

o Experiencia local e internacional. 

¶ Seguridad y medioambiente:  

o Mapeo de procesos y capacidades para minimizar el impacto. 

o Creación de la función CSSMA12 a nivel corporativo con reporte 

directo al CEO. 

o Estándares de calidad como clave de la eficiencia operativa. 

o YPF y los trabajadores: Programa de capacitación técnica 

focalizado en la seguridad y productividad de los trabajadores. 

Más de 45.000 participantes y 220 instructores.  

¶ Exploración: 

o Relanzamiento exploración gas convencional (Cuenca Neuquina, 

CGSJ) e Incremento exploración tight gas (Lajas-Molles), 9 

pozos. 

o Exploración en dominio minero maduro con rápida puesta en 

producción de recursos adicionales, 15 pozos. 

                                                           
12

 Se refiere a Calidad, Seguridad, Salud, Medio Ambiente 
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o Inversiones y pozos: 50 pozos exploratorios en 2012 (22 hasta 

agosto 2012). 

o Nuevo descubrimiento de shale en la Cuenca del Golfo San 

Jorge: Cañadón Yatel, Los Perales-Las Mesetas, El Guadal - 

Lomas del Cuy. 

o Descubrimientos de shale gas en Vaca Muerta: Loma del Molle, 

con una participación del 45% de YPF (operador), otro 45% de 

Exxon-Mobil y el 10% G&P; y el Orejano, con participación 100% 

de YPF. 

o Continuación del desarrollo enfocado de Vaca Muerta. 

o Producción petróleo (Kbbl/d): incremento del 7% en 2012-2013. 

o Producción gas (Mm3/d): incremento del 3% en 2012-2013. 

o Aumento de producción de refinados del 7% en 2012 vs. Plan 

anterior. 

o Reducción de importaciones del 47% en 1S-2012 vs. 1S-2011. 

o Incremento del procesamiento de crudos optimizando el tren de 

lubricantes. 

o Puesta en marcha de unidades de hidrotratamiento. 

o Aumento de la utilización de la capacidad existente. 

o Mayor producción de fuel oil sustituyendo importaciones. 

o Incremento de la producción de gasoil. 

o Incremento de la producción de naftas vía CCR. 
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¶ Estabilidad financiera: 

o Extensión de las líneas de crédito locales. 

o El único acreedor que exigió la aceleración del repago de la 

deuda fue REPSOL (USD 125 millones, pago ya realizado), todos 

los otros acreedores enviaron ñwaiversò, cartas de no-aceleración 

o continúan trabajando con la compañía como siempre. 

o Repago de la ON internacional 2028.  

o Lanzamiento inminente de obligaciones negociables locales a 

través de 6 prominentes bancos locales. 

o Recepción de propuestas de financiamiento cross-border por 

parte de bancos internacionales. 

o Convocatoria de asamblea de accionistas para ampliar el 

programa de emisión; mandato de un primer tramo internacional 

entregado a una institución de primera línea. 

o Planificación non-deal roadshow para comunicar el plan 

estratégico a la comunidad financiera internacional. 

Plan de negocios 2013-2017: Para generar valor, inversiones y maximizar el 

valor de la compañía.  

¶ Flujo de caja y generación de valor: 

o Financiamiento externo. 

o Inversiones y resultados financieros. 

¶ Recursos: 
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o Gestión de portafolio. 

¶ Suministro:  

o Exploración/Explotación. 

o Refino. 

o Comercial. 

o Gas natural. 

¶ Sólido portafolio de proyectos con significativo potencial adicional: 

o Petróleo: Más de 500 proyectos caracterizados. 

o Gas: Más de 100 proyectos caracterizados. 

¶ Renovar el enfoque de la exploración: 250 pozos exploratorios (2013-

2017). 

El vector de crecimiento exploratorio se focaliza en la extensión de 

cuencas productivas y en caracterizar recursos no convencionales 

¶ Cobertura integral de cuencas y conceptos exploratorios alineados con 

los objetivos estratégicos. 

o Exploración en cuencas productivas: 

Relanzamiento exploración gas convencional (Cuenca Neuquina, 

CGSJ) 

Exploración en dominio minero maduro con rápida puesta en 

producción 

Investigar faja de crudos pesados 



  

CENTRO DE ESTUDIOS DE LA ACTIVIDAD REGULATORIA ENERGÉTICA 

· Facultad de Derecho de la U.B.A. · Facultad de Ciencias Económicas de la U.B.A. · Facultad de Ingeniería de la 

U.B.A. · Ente Nacional Regulador del Gas · Ente Nacional Regulador de la Electricidad 

 

60 

 

o Exploración no convencional: 

Viabilizar los plays no convencionales (VM, Lajas-Molles, GSJ, 

Agrio y Cuyana) 

Vector de crecimiento petróleo y gas 

Grandes tallas 

Requieren esfuerzos en inversiones 

o Exploración offshore: 

Iniciar la exploración en la Cuenca del Colorado y del margen 

norte de la Plataforma Continental Argentina 

Relanzar la exploración en las cuencas Austral y Malvinas 

o Exploración nuevas cuencas: 

Definir el potencial de las cuencas actualmente sin producción en 

base al Plan Argentina 

o Exploración internacional 

Exploración en países de la región en línea con los objetivos 

estratégicos 

¶ Aumento en la producción de petróleo con relación a los años 2011-

2012. 

o Inversión: USD 19.600 millones. 

¶ Aumento en la producción de refinados: más del 37% Gasoil y naftas 

2017 vs. 2013. 
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o Inversión: USD 8.000 millones. 

o Fuerte posicionamiento y flexibilidad comercial: El incremento de 

producción de productos refinados en un 8% anual permitirá a 

YPF satisfacer la demanda creciente y a la vez reducir la brecha 

de precio con la competencia manteniendo una posición de 

liderazgo en el mercado. 

¶ Relanzamiento desarrollo de gas natural: más del 23% vs. 2011-2012. 

o Inversión: USD 6.500 millones. 

¶ Desarrollar el potencial de shale: 

o 100 Kbbl/d Petróleo en 2017 

o 13 Mm3/d Gas en 2017 

Consideraciones financieras: 

¶ Inversión total 2013-2017:  

o Bruto USD 37.200 millones 

o Neto YPF USD 32.600 millones 

¶ Generación de caja y necesidades de financiamiento externo: 

o Fuerte desempeño operativo: crecimiento sostenido de EBITDA. 

o Endeudamiento prudente: máximo ratio deuda/EBITDA < 1,5x. 

o Socio shale con 50% de participación neta en el primer cluster 

(250 km2), con una TIR atractiva (llevando a YPF carry en el 

piloto de desarrollo de 40 km2). 
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o Política de dividendos: pay out ratio > 5%. 

 

LAS DECLARACIONES DEL PRESIDENTE Y CEO DE LA COMPAÑÍA 

En este apartado se reproducen ï en forma cronológica ï las principales 

declaraciones que el CEO de YPF S.A. Ing. Miguel Galuccio fue produciendo, a 

saber: 

17/03/13:  

El titular de YPF adelantó que la Argentina tendría reservas de petróleo para 25 

años. Asimismo anunció que habrá una inversión de 5.000 millones de dólares 

para desarrollar el yacimiento Vaca Muerta, donde estaría la mayor parte del 

petróleo. Realizó un balance de su gestión a pocos días de cumplirse un año 

de haber asumido en el cargo. "En los primeros seis meses de gestión hemos 

logrado detener el declino de producción, que es el piso que tenemos que tener 

para crecer", dijo. Defendió el modelo que está aplicando la empresa y anunció 

que en los próximos cinco años podría confirmarse que la Argentina contará 

con reservas de petróleo por 25 años. También confirmó que la inversión 

prevista para este año será de unos 5.000 millones de dólares. "Después de 

varios años de declinación en forma constante, logramos detenerlo. Además 

repatriamos más de 20 gerentes argentinos que trabajaban en el mundo y 

cerramos el año con una caja mayor con la que empezamos", contó en una 

entrevista que brindó en Radio Nacional. Para el CEO la meta que tiene por 

delante YPF "es lograr el autoabastecimiento" para dejar de importar gas y 

petróleo. "Es cuestión de una buena planificación. Es posible recuperar el 

autoabastecimiento en 5 o 6 años y hacerlo sostenido en el tiempo", admitió. 

29/08/13:  
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"El déficit energético es serio y si no hacemos algo va a empeorar". YPF salió a 

defender la inversión en Vaca Muerta y dijo que "Argentina necesita poner sus 

recursos en valor" cuanto antes; respecto del acuerdo alcanzado con Chevron 

señaló que la "cláusula secreta es un mito". YPF informó que sus próximos 

objetivos de asociación están en el negocio del gas. Al respecto se informó que 

"es posible que este año" pueda comenzar una suerte de asociación con la 

petroquímica Dow. 

10/09/13:  

El "déficit energético es grave, hay que ponerle el hombro". También afirmó 

que "hay buena disposición" del Gobierno para llegar a un acuerdo con 

REPSOL,. Volvió a decir que Argentina atraviesa un déficit energético serio y 

que si no se hacen nuevas inversiones empeorará en dos o tres años. Durante 

un almuerzo en el Club del Petróleo, pidió a otros hombres fuertes de la 

industria "apretar el acelerador de la producción" para superar la situación. 

04/10/13: 

El Presidente y CEO de YPF le puso a Repsol plazo para acordar. Dijo que 

"Antes de fin de año habrá una solución". Advirtió que si no hay acuerdo pronto 

la Casa Rosada saldará la cuenta con un pago unilateral. 

03/12/13:  

El CEO Miguel Galuccio advirtió que la Argentina necesita "facilitar la 

inversión". Durante la conferencia de la UIA, volvió a mostrar su preocupación 

por la crisis energética. "La Argentina se encuentra en una situación muy 

similar a la de Estados Unidos hace diez años, cuando se veía obligado a 

importar energía porque su propia producción no alcanzaba para satisfacer su 

demanda interna", explicó, según consignó la agencia DyN. Durante su 

discurso, el Presidente de YPF advirtió que la Argentina se ve obligada a 
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"importar energía" y, para revertir esa situación, afirmó que se requiere "facilitar 

la inversión" porque "la verdadera soberanía energética pasa por el desarrollo 

de los recursos propios". "Tenemos la herramienta que es YPF, pero 

necesitamos el apoyo y la compañía local e internacional, porque sólo así la 

energía podrá ser una palanca de la industria", agregó el presidente de la 

petrolera estatizada. 

10/12/13: 

"Se avanza a ritmo acelerado y ya hay más de 100 pozos perforados (en Loma 

Campana), y esperamos terminar el piloto en el próximo mes de marzo", dijo el 

Presidente de YPF, Galuccio. 

13/02/14: 

"Vamos a aumentar de inmediato los equipos de perforación para acelerar la 

producción, especialmente de gas", prometió Galuccio en un comunicado de 

prensa.  

14/02/14: 

ñAcabamos de obtener una l²nea de cr®dito del Tesoro por $8.500 millones, que 

considero que va a funcionar bien como préstamo de última instancia para 

asegurar el correcto financiamiento de nuestro CAPEX (gastos de capital) en 

2014ò, sostuvo el ejecutivo. El Presidente de YPF señaló a los analistas que la 

firma norteamericana (Chevron) tenía activos que generarán ingresos de 

manera inmediata y también proyectos con pozos listos para perforar. 

13/03/14:  

El CEO de YPF dijo que "no se puede soñar con una revolución energética sin 

una empresa de bandera". Destacó también que es fundamental contar con la 

propiedad de la petrolera. Miguel Galuccio, sostuvo hoy ante comisiones del 
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Senado que "soñar en hacer una revolución energética sin tener una empresa 

insignia de bandera", implicaría para el país empezar el proceso "en los 

próximos 30 años". Por eso, destacó que es "importantísimo para el futuro 

energético del país, contar con la propiedad de la petrolera". Galuccio en su 

exposición resaltó que el país está en un momento de decidir "si quiere ser 

dependiente o independiente energéticamente", para lo cual indicó que "gracias 

a Dios tenemos los recursos". Afirmó asimismo que "la fortaleza de una YPF 

profesional es importantísima para el futuro energético de Argentina". También 

destacó que en el último trimestre de 2013 la producción de petróleo creció 

10,2% y de gas 6,2% respecto al mismo lapso del año anterior. 

10/04/14: 

"Nos alegra que hayan elegido (Chevron) continuar esta sociedad; es una gran 

demostración de confianza en el trabajo de YPF y en el potencial de los 

hidrocarburos no convencionales de la Argentina", señaló el CEO de YPF, 

Miguel Galuccio, a través de un comunicado. "El año pasado dijimos que se 

trataba de una asociación estratégica y de largo plazo. Esta continuidad en el 

trabajo y el proyecto de explotación lanzado no hacen más que ratificar que 

elegimos el socio correcto y a la medida de lo que hoy necesitan YPF y el 

país", agregó también. 

 

ENTREVISTA INSTITUCIONAL A YPF (11/04/2014) 

Se solicitó una entrevista a la compañía para tener una visión institucional de la 

problemática planteada, la cual fue canalizada a través de la Dirección de 

Comunicación y Relaciones Institucionales. La entrevista se llevó a cabo el día 

11 de abril de 2014 con el Ingeniero Ricardo Feijoo, Gerente de Entes de 

Control de la empresa. 
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El directivo de la empresa destacó que: 

V YPF apunta a recuperar el autoabastecimiento. ñNecesitamos de todos, 

YPF sola no puedeò. Existe una serie de condiciones que debieran 

cumplirse, caso contrario no se podrá. 

V Si los recursos no convencionales confirman su potencial y las 

inversiones llegan, el autoabastecimiento se podría lograr en 10 años 

aproximadamente. 

V La industria petrolera necesita condiciones estables y rentabilidad. Se 

tratan de inversiones de largo plazo. Ayer (10/04/14) se renovó el 

compromiso de Chevron por un proyecto exploratorio (otros 1000 

millones de dólares). Exxon está trabajando. Total está interesado pero 

pide por garantías en giro de divisas. Shell en Neuquén también está 

interesado. 

V Los no convencionales tienen una curva de aprendizaje necesaria que 

YPF está intentando apurar por la situación actual, para llegar a un 

objetivo económico. 

V Todo Vaca Muerta no es lo mismo, van a producirse diferentes cosas 

(según la zona). 

V El costo por pozo ha caído (de 11 a 7 millones de dólares). Se están 

haciendo pozos verticales (con ciertas desviaciones) porque los 

horizontales no dieron resultados. Con los horizontales las zonas de 

producción son mayores porque se perforan 1000 o 1500 metros a lo 

largo. Los verticales van entre 30 y 450 metros (que es el espesor de la 

roca madre). 
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V Los costos de los convencionales y los no convencionales no son 

similares. La diferencia está en que cuando se perfora un convencional, 

se perfora determinada permeabilidad, el petróleo fluye y el área es 

mayor a la que se forma cuando es un no convencional (el área a 

producir es sólo la perforada). 

V Hay 19 equipos perforando los no convencionales. Si viniera otra 

empresa a querer invertir, no habría más equipos, habría que traerlos de 

afuera. Hay un problema de infraestructura (faltante). 

V Para reducir los costos y que los no convencionales sean rentables, se 

pretende hacer una red de ductos que transporten el agua, y que la 

arena sea transportada en tren (después sí en camión hasta cada pozo).  

V ñYPF es la ¼nica que logr· revertir la ca²da de petr·leo y gasò, con 

convencionales (los mismos pozos que estaban, no son nuevos) y 

recuperación secundaria (y otras formas como las nanoesferas13). El 

mayor aumento es en yacimientos existentes con un viejo 

aprovechamiento productivo. 

V ñNo hay sobreexplotaci·n de pozos, se invirti· en cosas que no se 

estaban haciendo (mayor aprovechamiento)ò. 

V En el sector de hidrocarburos, YPF está dando vuelta la declinación y 

tirando del carro para que otras empresas se sumen a los no 

convencionales. Hay muchos interesados, pero para esto debe haber 

seguridad económica y jurídica. El pago a Repsol es imprescindible. 

ñChevron nos dio una gran manoò.  

                                                           
13

 Nanoesferas: se hinchan y tapa el recorrido del agua (recuperación terciaria) para que vaya por otro lado y limpie 

más petróleo. 
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V Entre 2012 y 2013 la inversión de YPF creció notablemente, casi se 

duplicó. Ver informe sobre Vaca Muerta. 

V Se necesita inversi·n externa. Galuccio siempre dice que ñse necesitan 

muchos Chevronesò para revertir la situación. 

 

SÍNTESIS DE LAS MEMORIAS CORRESPONDIENTES A LOS 

EJERCICIOS ANUALES 2009, 2010, 2011, 2012 Y 2013 

A continuación se resumen las memorias correspondientes a los ejercicios 

2009, 2010, 2011, 2012 y 2013 con el propósito de tener una mirada de los 

principales acontecimientos acaecidos en la compañía durante el último lustro. 

MEMORIA EJERCICIO 2009 

Siguiendo las expectativas mencionadas respecto a los indicios de 

recuperación económica, como así también a la percepción de que el mercado 

está pasando de una situación de sobreoferta a una situación más equilibrada, 

ayudado esto último por el hecho de que los miembros de la Organización de 

Países Exportadores de Petróleo (OPEP) han cumplido de manera estricta con 

menores cuotas de producción, el precio del petróleo crudo ha continuado 

mostrando signos alentadores, finalizando el presente año en u$s79,39 por 

barril, pero aún lejos del promedio correspondiente al año 2008 (u$s99,67). 

En el mercado del gas natural, y dentro del Programa de Energía Total (ñPETò) 

establecido por el Ministerio de Planificación Federal, Inversión Pública y 

Servicios, que tiene por objetivo la provisi·n de gas natural licuado (ñGNLò), 

regasificado, mediante la construcción, mantenimiento, gestión y administración 

de un sistema que permite regasificar GNL, y de esta manera abastecer de gas 

natural al mercado argentino, la Sociedad ha llevado adelante con éxito por 
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segundo año consecutivo las tareas y esfuerzos necesarios que permitieron dar 

cumplimiento a los lineamientos antes mencionados y dispuestos por la 

resolución respectiva. 

Los precios promedios correspondientes a la cotización del crudo WTI fueron 

u$s61,81, u$s99,67 y u$s72,23 en 2009, 2008 y 2007, respectivamente. No 

obstante las variaciones en las cotizaciones antes mencionadas, y como 

consecuencia de la Resolución M.E.P. 394/07 vigente a partir de Noviembre de 

2007, que estableció un nuevo régimen de retenciones a las exportaciones 

para ciertos productos hidrocarburíferos, los efectos resultantes de las mismas 

se han visto limitados durante los años 2008 y 2009 como consecuencia del 

tope respecto a los valores que cada empresa puede obtener por la 

comercialización externa de hidrocarburos. 

MEMORIA EJERCICIO 2010 

Siguiendo las expectativas mencionadas respecto a los indicios de 

recuperación económica, el precio del petróleo crudo ha continuado mostrando 

signos alentadores, finalizando el presente año en u$s91,38 por barril, lo que 

representa un incremento de aproximadamente 15% respecto al cierre del año 

2009 (u$s79,39). 

Los precios promedios correspondientes a la cotización del crudo WTI fueron 

u$s79,48, u$s61,81 y u$s99,67 en 2010, 2009 y 2008, respectivamente. No 

obstante las variaciones en las cotizaciones antes mencionadas, y como 

consecuencia de la Resolución del Ministerio de Economía y Producción 

N°394/07 vi gente a partir de noviembre de 2007, que estableció un nuevo 

régimen de retenciones a las exportaciones para ciertos productos 

hidrocarburíferos, los efectos resultantes de las mismas se han visto limitados 

durante los años 2008, 2009 y 2010 como consecuencia del tope respecto a los 

valores que cada empresa puede obtener por la comercialización externa de 
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hidrocarburos, resultando en consecuencia los mismos del producto de las 

negociaciones acordadas entre productores y refinadores en el mercado 

interno.  

Desde 1999, somos una sociedad controlada por Repsol YPF, una compañía 

integrada de petróleo y gas con sede central en España y operaciones en todo 

el mundo. Repsol YPF fue la propietaria de aproximadamente el 99% de 

nuestro capital accionario desde el año 2000 hasta el año 2008, cuando 

Petersen Energía adquirió en diferentes momentos acciones que representan 

el 15,46% de nuestro capital social. Asimismo, Repsol YPF otorgó opciones a 

favor de ciertas afiliadas de Petersen Energía para adquirir hasta un 10% 

adicional de nuestro capital social en circulación. Esta opción vence el 21 de 

febrero de 2012. Adicionalmente a lo mencionado precedentemente, 

recientemente Repsol YPF efectuó operaciones de ventas a terceros de 

acciones de nuestra Sociedad por lo que a la fecha de emisión de estos 

estados contables la participación de dicha sociedad en YPF asciende a 

79,81% de nuestro capital social. 

MEMORIA EJERCICIO 2011 

"El precio del petróleo crudo (cotización Brent), pese a las perspectivas de la 

economía mundial, ha manifestado su tendencia creciente durante 2011, 

fundamentalmente como consecuencia de la reducción de los inventarios en 

Estados Unidos, como así también a partir de problemas geopolíticos, 

especialmente en los principales países productores, que afectan el precio del 

barril, todo lo cual determinó que el barril de crudo alcance los u$s108,09 barril 

al cierre del cuarto trimestre (frente a los u$s93,23 al cierre de 2010), que 

representa un crecimiento de aproximadamente 15,9%." 

"Durante el mes de Febrero de 2012 la Compañía fue notificada por la 

Secretaría de Energía de la eliminación temporal de los programas Petróleo 
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Plus y Refino Plus, los cuales fueran creados con el objetivo incentivar la 

producción de gasoil y naftas y la producción de petróleo y el incremento de 

reservas a través de nuevas inversiones en exploración y producción." 

"Los precios promedios correspondientes a la cotización del barril de crudo 

Brent fueron u$s111,26, u$s79,61 y u$s61,74 en 2011, 2010 y 2009, 

respectivamente. No obstante las variaciones en las cotizaciones antes 

mencionadas, y como consecuencia de la Resolución del Ministerio de 

Economía y Producción N°394/07 vigente a partir de noviembre de 2007, que 

estableció un nuevo régimen de retenciones a las exportaciones para ciertos 

productos hidrocarburíferos y que significó en la práctica topes respecto a los 

valores que cada empresa puede obtener por la comercialización externa de 

hidrocarburos desde 2008 a la fecha, en el mercado interno los valores para la 

comercialización de crudo es producto de las negociaciones acordadas entre 

productores y refinadores en el mercado interno." 

"Las ventas netas en 2011 fueron de $56.697 millones, lo que representa un 

aumento del 28,4% en comparación con la suma de $44.162 millones en 2010. 

Este aumento se debió entre otros al incremento en los volúmenes vendidos en 

prácticamente la totalidad de nuestras naftas y gas oil, a la adecuación de los 

precios promedio obtenidos por la Sociedad en el mercado interno para el gas 

oil y las naftas, como así también como consecuencia de la recuperación en el 

precio internacional de referencia del petróleo crudo (el barril de crudo Brent 

subió alrededor del 40% en su promedio del año 2011 respecto al año anterior), 

lo cual tiene su impacto en los precios de ciertos productos vendidos en el 

mercado doméstico, tales como el fuel oil y algunos petroquímicos, entre otros. 

Adicionalmente, y tal como se menciona en párrafos precedentes, los ingresos 

correspondientes al año 2011 se vieron afectados negativamente por la 

suspensión temporal del programa Petróleo Plus, el cual ha sido aplicado con 
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efecto retroactivo, lo cual determina un impacto en términos comparativos 

contra el año 2010 de aproximadamente u$s355 millones." 

"Como consecuencia del Acuerdo firmado entre Repsol YPF y el Grupo 

Petersen, las Partes han acordado una política de dividendos que resulte 

satisfactoria para las Partes y que contribuya a la caracterización de las 

acciones de la Compañía en los mercados como particularmente atractivas 

para lograr una adecuada relación entre los dividendos y las ganancias de la 

compañía (pay out). En este orden, las Partes acordaron distribuir en forma de 

dividendo el noventa por ciento (90%) de las utilidades de la Compañía, que 

serán satisfechos en dos (2) pagos cada año." "El total de préstamos al 31 de 

diciembre de 2011 es de $12.767 millones, de los cuales $8.113 millones 

corresponden al corto plazo y $4.654 millones al largo plazo. Aproximadamente 

el 85% de los préstamos al 31 de diciembre de 2011 han sido contraídos en 

dólares." "Las normas legales vigentes establecen que la compensación anual 

pagada a los miembros del Directorio (incluidos aquellos que realizan 

actividades ejecutivas) no puede exceder el 5% del resultado neto del ejercicio 

si YPF no paga dividendos por ese período, pudiendo incrementarse hasta un 

25% del resultado neto si se pagasen dividendos." 

Como consecuencia del Acuerdo entre Repsol YPF y el Grupo Petersen 

firmado el 21 de febrero de 2008, y por el cual se produjo la venta de acciones 

de la Sociedad a Petersen, las Partes han acordado la distribución de ciertas 

funciones en la Sociedad, como asimismo el número de integrantes de cada 

una en los órganos de Dirección, todo lo cual es efectivo desde la Asamblea de 

Accionistas de la Sociedad que se celebró el 7 de marzo de 2008." 

MEMORIA EJERCICIO 2012 

El precio del petróleo crudo (cotización Brent) tuvo un comportamiento 

oscilante durante el año 2012. Pese a las perspectivas de la economía mundial, 
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durante el primer trimestre 2012 manifestó una tendencia creciente, 

fundamentalmente como consecuencia de problemas de suministros en el este 

de África y el Mar del Norte, como así también a partir de problemas 

geopolíticos, especialmente en los principales países productores, que 

afectaron el precio del barril, todo lo cual determinó que el barril de crudo 

alcance los u$s123,41 barril al cierre del primer trimestre (frente a los 

u$s108,09 al cierre de 2011), que representa un crecimiento de 

aproximadamente 14,17%. No obstante lo mencionado previamente, la 

profundización de los potenciales efectos de la crisis económica que afecta a 

las principales economías del mundo afectó las perspectivas de la actividad 

económica, impactando en consecuencia la cotización del crudo, el cual 

disminuyó a valores cercanos a u$s95 por barril al cierre del segundo trimestre 

del corriente año. Luego de la disminución previamente mencionada, durante el 

segundo semestre de 2012 el precio del petróleo volvió a subir, como 

consecuencia a las crecientes tensiones entre algunos países occidentales e 

Irán por su programa nuclear, alcanzando los u$s110,8 al cierre del año 2012. 

La Sociedad está enfocada a la optimización de su estructura de financiamiento 

para su ambicioso plan de inversiones, que apunta a recuperar el 

autoabastecimiento energético de la Argentina. Durante el año 2012, la 

Sociedad emitió obligaciones negociables por 6.088,3 millones de pesos y por 

681,5 millones de dólares (las cuales fueron suscriptas y serán asimismo 

pagadas en pesos de acuerdo a los tipos de cambio establecidos en las 

condiciones de cada serie emitida, y vigentes a cada momento) y más 

recientemente durante el mes de marzo de 2013, se realizaron nuevas 

emisiones por 800 millones de pesos y 229,8 millones de dólares, en este 

último caso, bajo similares condiciones a las mencionadas anteriormente. Los 

resultados de las colocaciones superaron las expectativas iniciales de la 

Sociedad, atento al apetito que se manifestara por los distintos inversores a 
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partir de la sobre suscripción recibida. Como resultado de estas emisiones, la 

Sociedad ha extendido la vida promedio de su deuda e incrementado 

sustancialmente la proporción de la misma denominada en moneda local. 

El tipo de cambio peso/dólar aumentó para llegar a 4,92 pesos por dólar al 31 

de diciembre de 2012, resultando aproximadamente un 14,4% superior a la 

cotización observada a finales del 2011 (4,30 pesos por dólar). Al 31 de 

diciembre de 2012 el saldo de reservas internacionales del BCRA ascendía a 

aproximadamente 43.000 millones de dólares. 

Los precios promedios correspondientes a la cotización del barril de crudo 

Brent fueron u$s111,65, u$s111,26 y u$s79,61 en 2012, 2011 y 2010, 

respectivamente. No obstante las variaciones en las cotizaciones antes 

mencionadas, en el mercado interno los valores para la comercialización de 

crudo surgen como consecuencia de las negociaciones acordadas entre 

productores y refinadores en el mercado interno. Esto último se da como 

consecuencia de la ausencia de volúmenes excedentes de exportación de 

crudo y respecto a las necesidades del mercado doméstico, considerando 

asimismo la Resolución del Ministerio de Economía y Producción N°394/07, 

modificada por la Resolución N° 1/2013 del Ministerio de Economía y Finanzas 

Públicas, que establece un régimen de retenciones a las exportaciones para 

ciertos productos hidrocarburíferos determinando en la práctica topes respecto 

a los valores que cada empresa podría obtener por la comercialización externa 

de hidrocarburos. 

MEMORIA EJERCICIO 2013 

En términos de variables específicas de la actividad petrolera a nivel 

internacional, la cotización del barril de crudo Brent alcanzó los u$s109,95 al 

cierre de 2013 (frente a los u$s110,80 al cierre de 2012), lo que representa una 

baja de 0,8%. 
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Los precios promedios correspondientes a la cotización del barril de crudo 

Brent fueron u$s108,64, u$s111,65 y u$s111,26 en 2013, 2012 y 2011, 

respectivamente. No obstante las variaciones en las cotizaciones antes 

mencionadas, en el mercado interno los valores para la comercialización de 

crudo surgen como consecuencia de las negociaciones acordadas entre 

productores y refinadores en el mercado interno. Esto último se da, entre otros, 

como consecuencia de la ausencia de volúmenes excedentes de exportación 

de crudo y respecto a las necesidades del mercado doméstico, considerando 

asimismo la Resolución del Ministerio de Economía y Producción N°394/07, 

modificada por la Resolución N° 1/2013 del Ministerio de Economía y Finanzas 

Públicas, que establece un régimen de retenciones a las exportaciones para 

ciertos productos hidrocarburíferos determinando en la práctica topes respecto 

a los valores que cada empresa podría obtener por la comercialización externa 

de hidrocarburos. En este sentido, el precio promedio de compra/venta por 

barril de crudo para la Sociedad ha sido de u$s73,72, u$s71,93 y u$s59,68 

para 2013, 2012 y 2011, respectivamente. 

En el mes de enero de 1999, Repsol adquirió 52.914.700 acciones Clase A en 

bloque (14,99% de nuestras acciones) que se convirtieron en acciones Clase 

D. Adicionalmente, el 30 de abril de 1999, Repsol anunció una OPA para 

comprar todas las acciones Clase A, B, C y D en circulación en virtud del cual 

en el mes de junio de 1999, Repsol YPF adquirió otro 82,47% de nuestro 

capital accionario en circulación. Repsol YPF adquirió una participación 

adicional de otros accionistas minoritarios, como resultado de otras 

transacciones en 1999 y 2000. En este orden, el grupo Repsol fue el propietario 

de aproximadamente el 99% de nuestro capital accionario desde el año 2000 

hasta el a¶o 2008, cuando Petersen Energ²a S.A. (ñPESAò) adquiri· en 

diferentes momentos acciones que representaban el 15,46% de nuestro capital 

social. Durante 2011, PESA adquirió un 10% adicional de nuestro capital social 
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en circulación, por lo que hasta la promulgación de la Ley N° 26.741 descripta a 

continuación, Repsol tenía una participación directa e indirecta de 

aproximadamente 57,43%, mientras que PESA y sus sociedades afiliadas 

contaban con una tenencia del 25,46% del capital de la Sociedad. 

La Ley NÁ 26.741 (la ñLey de Expropiaci·nò), promulgada el 4 de mayo de 

2012, declaró de interés público nacional y como objetivo prioritario de la 

República Argentina el logro del autoabastecimiento de hidrocarburos, así 

como la exploración, explotación, industrialización, transporte y 

comercialización de hidrocarburos, a fin de garantizar el desarrollo económico 

con equidad social, la creación de empleo, el incremento de la competitividad 

de los diversos sectores económicos y el crecimiento equitativo y sustentable 

de las provincias y regiones, establecido en la mencionada norma. 

En este marco, modificó la estructura accionaria de la Sociedad al declarar de 

utilidad pública y sujeto a expropiación el 51% del patrimonio de YPF S.A. 

representado por igual porcentaje de acciones Clase D de la empresa, 

pertenecientes a Repsol YPF S.A. (hoy Repsol S.A.), sus sociedades 

controladas o controlantes, directa o indirectamente. 

Con el objeto de garantizar la continuidad en las actividades de exploración, 

producción, industrialización y refinación de hidrocarburos a cargo de YPF 

Sociedad Anónima, así como su transporte, comercialización y distribución y el 

incremento del flujo inversor, para el adecuado abastecimiento de los 

combustibles necesarios para el funcionamiento de la economía nacional en el 

marco de lo dispuesto en dicha norma, la Ley Nº 26.741 estableció también 

que el Poder Ejecutivo Nacional, a través de las personas u organismos que 

designe, desde su entrada en vigencia ejercería todos los derechos que las 

acciones a expropiar confieren en los términos de los artículos 57 y 59 de dicha 

norma. 
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De acuerdo a la Ley, las acciones sujetas a expropiación serán distribuidas de 

la siguiente manera: 51% para el Gobierno Nacional y 49% para determinadas 

Provincias Argentinas. Asimismo, la Ley de Expropiación establece que el 

Poder Ejecutivo Nacional, por sí o a través del organismo que designe, es 

quien ejerce los derechos políticos sobre la totalidad de las acciones sujetas a 

expropiación hasta tanto se perfeccione la cesión de los derechos políticos y 

económicos a las provincias integrantes de la Organización Federal de Estados 

Productores de Hidrocarburos. Además, conforme a la Ley de Expropiación, 

cada una de las provincias argentinas que reciban las acciones sujetas a 

expropiación deberá ingresar en un acuerdo de accionistas con el Estado 

Nacional, el cual conducirá el ejercicio unificado de sus derechos como 

accionista por el plazo mínimo de cincuenta años. A la fecha de los presentes 

estados contables, aún no se ha producido la cesión de acciones del Estado 

Nacional a las Provincias. Asimismo, la Ley de Expropiación establece que la 

gestión de los derechos accionarios correspondientes a las acciones sujetas a 

expropiación, por parte del Estado nacional y las provincias, se efectuará para 

que YPF, además de contribuir a los objetivos de dicha ley, se gestione 

conforme a las mejores prácticas de la industria y del gobierno corporativo, 

preservando los intereses de sus accionistas y generando valor para ellos, 

realizando un gerenciamiento a través de una gestión profesionalizada. 

Luego de ello, con fecha 25 de julio de 2012 se publicó el Decreto 1277/2012 

Reglamentario de la Ley N° 26.741, constituyendo las disposiciones allí 

establecidas, el ñReglamento del Régimen de Soberanía Hidrocarburífera de la 

Rep¼blica Argentinaò. Entre otros, el decreto mencionado establece: la creaci·n 

de un Plan Nacional de Inversiones Hidrocarburíferas; la creación de la 

Comisión de Planificación y Coordinación Estratégica del Plan Nacional de 

Inversiones Hidrocarbur²feras (la ñComisi·nò) quien elaborar§ anualmente, en el 

marco de la Política Hidrocarburífera Nacional, el Plan Nacional de Inversiones 
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Hidrocarburíferas; el Registro Nacional de Inversiones Hidrocarburíferas en el 

cual deberán inscribirse los sujetos que realicen actividades de exploración, 

explotación, refinación, transporte y comercialización de hidrocarburos y 

combustibles; y la obligación de los sujetos inscriptos de presentar antes del 30 

de septiembre de cada año su Plan Anual de Inversiones y sus planes en 

materia de mantenimiento y aumento de reservas. En materia de precios, y 

según lo dispone el Decreto, a los fines de asegurar precios comerciales 

razonables, la Comisión establecerá los criterios que regirán las operaciones 

en el mercado interno. Asimismo, publicará precios de referencia de cada uno 

de los componentes de los costos y precios de referencia de venta de 

hidrocarburos y combustibles, los cuales deberán permitir cubrir los costos de 

producción atribuibles a la actividad y la obtención de un margen de ganancia 

razonable. El incumplimiento de las disposiciones del Decreto y normas 

complementarias podrá dar lugar a las siguientes sanciones: multa; 

apercibimiento, suspensión o eliminación del registro a que se refiere el artículo 

50 de la Ley Nº 17.319; nulidad o caducidad de las concesiones o permisos. A 

su vez, el mencionado Decreto deroga aquellas disposiciones de los Decretos 

NÁ 1.055/89, 1.212/89 y 1.589/89 (los ñDecretos de Desregulaci·nò) que 

establecían, entre otras cuestiones, el derecho a la libre disponibilidad de la 

producción de hidrocarburos. 

Con fecha 25 de noviembre de 2013 el gobierno de la República Argentina 

emitió un comunicado en relación al principio de acuerdo entre los gobiernos de 

Argentina, España y México, acerca de la compensación por la expropiación 

del 51% del paquete accionario de YPF ocurrida en abril de 2012, sujeto a 

ratificación de los máximos órganos rectores de Repsol. Al respecto se informó 

que ñTal principio de acuerdo implicará fijar el monto de la compensación y su 

pago con activos líquidos y que ambas partes desistirán de las acciones 

legales en cursoò. A su vez, Repsol comunic·, con fecha 27 de noviembre de 
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2013, el tratamiento en esa fecha por parte de su Consejo de Administración 

del principio de acuerdo anunciado por el Gobierno Argentino, indicando que 

ñEl Consejo de Administraci·n ha analizado y valora positivamente el principio 

de acuerdo anunciado por el Gobierno argentino acerca de la compensación 

por la expropiaci·n del 51% de la participaci·n accionarial de Repsol en YPFò. 

Con fecha 25 de febrero el Ministerio de Economía y Finanzas Públicas de la 

República Argentina, informó que la República Argentina y Repsol, S.A. 

(ñRepsolò) llegaron a un Acuerdo respecto de la compensación por la 

expropiaci·n de 200.589.525 acciones Clase ñDò de YPF S.A. (ñYPFò) de 

conformidad con la Ley 26.741 (el ñAcuerdoò). El 27 de febrero la Rep¼blica 

Argentina y Repsol celebraron el Acuerdo. 

Asimismo, YPF y Repsol celebraron un convenio el 27 de febrero de 2014 por 

el que -principalmente- se contempla el desistimiento de acciones judiciales 

entre las partes y respecto de terceros, así como una serie de renuncias e 

indemnidades mutuas (el ñConvenioò). 

El Convenio entrará en vigencia al día siguiente de la fecha en que Repsol 

notifique a YPF que ha entrado en vigencia el Acuerdo celebrado entre Repsol 

y la República Argentina en torno al dictado de la Ley N° 26.741. Si dicho cierre 

no ocurre para el día 7 de mayo de 2014, o la fecha posterior que las partes 

acuerden por escrito, el Convenio no entrará en vigencia y quedará sin efecto 

de pleno derecho, manteniendo las partes todos los derechos preexistentes a 

la fecha de su firma sin que el Convenio genere responsabilidad alguna para 

las partes. 

Los ingresos ordinarios correspondientes al año 2013 fueron de $90.113 

millones, lo que representa un aumento del 34,1% en comparación con la suma 

de $67.174 millones correspondiente a 2012. La evolución y comportamiento 

del mercado interno de hidrocarburos en términos de volumen demuestra una 
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vinculación directa con el comportamiento de las principales variables 

macroeconómicas que afectan a la Argentina, principalmente en lo que 

respecta a nuestros principales productos. Adicionalmente, desde mediados de 

2012, se han incrementado los esfuerzos vinculados a la disponibilidad de 

combustible de la Sociedad a los efectos de satisfacer la demanda doméstica, 

lo cual se ve reflejado también en los volúmenes comercializados durante 

2013. 

Los principales organismos de análisis macroeconómicos internacionales 

continúan siendo cautos en cuanto a las expectativas de crecimiento, 

manteniendo alertas respecto a las consecuencias que supondrán, tanto en el 

caso de que se tomen como asimismo que se dilaten en el tiempo, las medidas 

que se estiman necesarias adoptar en aquellos países seriamente afectados 

por la crisis económico-financiera, fundamentalmente en la zona del euro. 

Luego de implementadas las disposiciones de la Ley de Expropiación (Ley 

26.741), y considerando específicamente los ambiciosos objetivos de la misma, 

la Compañía se enfrenta a un fuerte desafío en su gestión operativa, re 

focalizando la misma no sólo en el corto plazo, sino fundamentalmente en el 

mediano y largo plazo. En este orden, el logro de los objetivos declarados por 

la mencionada ley, dentro de los que se encuentra el incremento de la 

producción y el logro del autoabastecimiento de hidrocarburos, dará lugar a la 

sustentabilidad de la Sociedad, todo ello basado en un perfil de inversión y 

crecimiento constante que aseguren de esta forma valor futuro para el conjunto 

de sus accionistas y atento a los intereses de cada uno de ellos. 

Dentro de este contexto, el 30 de Agosto de 2012, la Sociedad ha aprobado y 

anunciado el Plan Estratégico 2013-2017 que constituye las bases para el 

desarrollo de la misma en los próximos años. Dicho plan tiene como base 

reafirmar el compromiso de crear un nuevo modelo de compañía en la 
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Argentina que alinea los objetivos de YPF con los del país, donde YPF se 

constituya en el líder de la industria que apunte a revertir el desbalance 

energético nacional y a lograr el autoabastecimiento de hidrocarburos en el 

largo plazo. 

El Plan Estratégico 2013-2017 implica el establecimiento de importantes 

objetivos para los próximos años, los cuales se centran en : (i) el desarrollo de 

recursos no convencionales, que implica una oportunidad única en nuestro país 

debido: a) la expectativa vinculada a la existencia de grandes volúmenes de 

recursos prospectivos en la Argentina, tal como resulta de estimaciones 

incluidas en reportes emitidos por diversas entidades a nivel internacional, b) la 

participación relevante que poseemos en los derechos de exploración y 

explotación sobre el acreage en el cual se encontrarían localizados dichos 

recursos y c) la posibilidad de integrar un portafolio de proyectos de alto 

potencial; (ii) el relanzamiento de la exploración convencional y no 

convencional, extendiendo los límites de yacimientos actuales e incursionando 

en nuevas fronteras exploratorias, incluyendo el offshore; (iii) el aumento en 

inversión y gastos operativos en áreas maduras que presentan oportunidades 

rentables de aumentos del factor de recuperación mediante pozos infill, 

extensión de la recuperación secundaria y pruebas de recuperación terciaria; 

(iv) retornar a una activa producción de gas natural acompañando la 

producción de crudo y (v) aumentar la producción de productos refinados 

mejorando la capacidad de refinación, lo que implicará mejorar la capacidad 

instalada, incrementar, actualizar y convertir nuestras refinerías. 

Tal como se menciona previamente, dentro de nuestros principales focos de 

actuación se encuentra la profundización de los trabajos en materia de 

exploración de recursos no convencionales. Los resultados positivos obtenidos 

hasta la fecha, a partir de las perforaciones realizadas, alientan a continuar con 

el plan exploratorio previsto para la formación mencionada para el año 2013 y 
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sucesivos. Con el objetivo mencionado precedentemente, hemos comenzado a 

mantener reuniones con diferentes empresas importantes del mercado 

petrolero, a efectos de trabajar en buscar formas asociativas e incrementar las 

inversiones para poder desarrollar dichos recursos. 

En tal sentido, en el mes de diciembre de 2013 hemos completado con 

subsidiarias de Chevron Corporation (en adelante ñChevronò) un Acuerdo de 

Proyecto de Inversión que tiene por objetivo la explotación conjunta de 

hidrocarburos no convencionales en la provincia del Neuquén. El Acuerdo 

contempla un desembolso, de hasta 1.240 millones de dólares por parte de 

Chevron para una primera fase de trabajo que desarrolla unos 20 km2 (el 

ñproyecto pilotoò) (4.942 acres) de los 395 km2 (97.607 acres) correspondientes 

al área afectada al proyecto, ubicada en la mencionada provincia y que incluye 

las áreas Loma La Lata Norte y Loma Campana. Este primer proyecto piloto 

contempla la perforación de más de 100 pozos. Conjuntamente con lo ya 

invertido por YPF en la mencionada área, este nuevo aporte comprendería una 

inversión total de 1.500 millones de dólares en el proyecto piloto, donde ya se 

encuentran operando 19 equipos de perforación y se extraen más de 10 mil 

barriles equivalentes de petróleo diarios. Juntamente con lo ya invertido por 

YPF en la mencionada área y una vez completado el monto comprometido 

luego de finalizado el proyecto piloto, ambas empresas estiman, sujeto al 

cumplimiento de ciertas condiciones, continuar con el desarrollo total del Área 

Loma Campana, compartiendo las inversiones al 50 por ciento. 

Con fecha 31 de enero de 2014, YPF ha adquirido de Petrobras Argentina S.A. 

su participación del 38,45% en el contrato de UTE Puesto Hernández que 

oportunamente celebraran ambas empresas, contrato bajo el cual se realiza la 

explotación del área de concesión Puesto Hernández (el ñĆreaò). El Ćrea es 

una concesión de explotación, ubicada en las provincias de Neuquén y 

Mendoza, cuyo titular es YPF con vencimiento en el año 2027, operada a 
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través del mencionado contrato de UTE que expira el 30 de junio de 2016 y que 

será cancelado anticipadamente, pasando YPF a tener el 100% de la 

participación en el área Puesto Hernández, convirtiéndose en su operador. 

Puesto Hernández produce en la actualidad más de 10.000 barriles por día de 

crudo liviano (calidad Medanito). La transacción se realizó por un monto de 

u$s40,7 millones. YPF, al pasar a ser el operador del Área, podrá acelerar los 

planes de inversión para optimizar su potencial productivo hasta el año 2027. 

La Sociedad estima que el monto pagado por la combinación de negocios será 

imputado principalmente como bienes de uso. 

Con fecha 7 de febrero de 2014, YPF ha adquirido de Potasio Río Colorado 

S.A. su participación del 50% en el contrato de UTE Segmento 5 Loma La Lata 

- Sierra Barrosa formaci·n conocida como ñLajasò que oportunamente 

celebraran ambas empresas, contrato bajo el cual se realiza la explotación del 

área de concesión Loma La Lata - Sierra Barrosa provenientes del horizonte 

geol·gico ñLajasò (el ñĆreaò). El Ćrea es una concesi·n de explotaci·n, ubicada 

en la provincia de Neuquén, cuyo titular es YPF con vencimiento en el año 

2027, operada por YPF a través del mencionado contrato de UTE que se 

extendía hasta la finalización de la concesión y/o de cualquier acuerdo o 

contrato que otorgar²a el derecho a seguir explotando el ñĆreaò y que ser§ 

cancelado anticipadamente, pasando YPF a tener el 100% de la participación 

en el área Segmento 5 Loma La Lata - Sierra Barrosa ñLajasò. La transacci·n 

se realizó por un monto de u$s25 millones. La Sociedad estima que el monto 

pagado por la combinación de negocios será principalmente imputado como 

bienes de uso. 

Con fecha 12 de febrero de 2014, YPF y su subsidiaria YPF Europe B.V. 

(constituida en enero de 2014) aceptaron la oferta de Apache Overseas Inc. y 

Apache International Finance II S.a.r.l. (ñApacheò) para la adquisici·n del 100% 

de sus participaciones en sociedades extranjeras controlantes de sociedades 
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argentinas titulares de activos localizados en la República Argentina y la 

adquisición de determinados préstamos intercompany adeudados por las 

referidas sociedades argentinas. 

De esta manera, YPF será la controlante de las participaciones societarias del 

grupo Apache en la Argentina y a su vez, junto con YPF Europe B.V., titular de 

determinados préstamos intercompany, todo ello por el precio convenido entre 

las partes de u$s800 millones, más capital de trabajo menos los ajustes a la 

fecha de cierre del contrato que pudieren surgir por cuestiones fuera del curso 

ordinario de los negocios. El pago se hará con un desembolso inicial de u$s50 

millones, el cual fue realizado con fecha 12 de febrero de 2014 y el saldo final 

será cancelado en los próximos 30 días, a partir de lo cual la Sociedad tomará 

control de las mencionadas sociedades. Los principales activos incluidos en la 

transacción se encuentran en las provincias del Neuquén, Tierra del Fuego y 

Río Negro, producen un total de 46.800 barriles equivalentes de petróleo por 

día, cuentan con una infraestructura importante de ductos y plantas y se 

emplean unas 350 personas. Además ciertos activos poseen potencial de 

exploración y desarrollo en la formación Vaca Muerta. 

La Ley Nº 26.741 de Soberanía Hidrocarburífera declaró de utilidad pública y 

sujeto a expropiación el 51% del patrimonio de YPF S.A. representado en 

acciones, pertenecientes directa o indirectamente a Repsol S.A., sus 

controlantes o controladas. Asimismo, dicha norma estableció la ocupación 

temporánea de las acciones alcanzadas por dicha declaración en los términos 

de la Ley Nº 21.499. Con fecha 25 de febrero de 2014, el Gobierno de la 

Rep¼blica Argentina y Repsol S.A. (ñRepsolò) alcanzaron un acuerdo (en 

adelante, el ñAcuerdoò) respecto de la compensaci·n por la expropiaci·n de 

200.589.525 acciones Clase ñDò de YPF de conformidad con la Ley NÁ 26.741 

(el ñAcuerdoò), en el marco de lo dispuesto por la Ley Nº 21.499 de 

Expropiaciones. En tal sentido, el Ministerio de Economía y Finanzas de la 
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Nación suscribió el documento en el que Repsol se avino a aceptar por todo 

concepto un pago de u$s5.000 millones en bonos soberanos como 

compensación por la expropiación oportunamente dispuesta. El Acuerdo 

conlleva el desistimiento de las acciones judiciales y arbitrales promovidas por 

Repsol ïincluso respecto de YPF S.A.ï y la renuncia a nuevas reclamaciones. 

Dicho Acuerdo está sujeto a la ratificación de la Junta General de Accionistas 

de Repsol y del Honorable Congreso de la Nación Argentina. El 27 de febrero 

de 2014 la República Argentina y Repsol celebraron dicho Acuerdo. 

Adicionalmente, con fecha 27 de febrero de 2014, la Sociedad y Repsol 

celebraron un convenio (ñConvenioò), por el que principalmente las partes 

renuncian con ciertas exclusiones a toda acción y/o reclamo recíproco, 

presente y/o futuro, fundado en causa anterior al Convenio, derivado de la 

declaración de utilidad pública y sujeción a expropiación de las acciones de 

YPF de propiedad de Repsol dispuesta por la Ley N° 26.741, la intervención de 

la empresa, la ocupación temporánea de las acciones declaradas de utilidad 

pública y la gestión de YPF. 

Asimismo, las partes han convenido el desistimiento de acciones y reclamos 

recíprocos y respecto de terceros y/o promovidos por ellos y otorgarse una 

serie de indemnidades recíprocas bajo determinadas condiciones. 

El Convenio entrará en vigencia al día siguiente de la fecha en que Repsol 

notifique a YPF que ha entrado en vigencia el Acuerdo celebrado entre Repsol 

y el Gobierno de la República Argentina en torno al dictado de la Ley N° 

26.741, mencionado precedentemente. Si dicho cierre no ocurre para el día 7 

de mayo de 2014, o la fecha posterior que las partes acuerden por escrito, el 

Convenio no entrará en vigencia y quedará sin efecto de pleno derecho, 

manteniendo las partes todos los derechos preexistentes a la fecha de su firma 

sin que el Convenio genere responsabilidad alguna para las partes. 
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EVOLUCIÓN Y ANÁLISIS DE LOS PRINCIPALES RATIOS 

EMPRESARIALES14 

En este apartado se presentan una serie de indicadores que permiten evaluar 

el comportamiento de las principales variables para comprender la performance 

de la empresa en los últimos años. 

Petróleo y derivados 

¶ La producción de petróleo creció en enero de 2013, el 1,1% respecto al 

mismo mes del año anterior, resultando la producción acumulada 

durante el último año móvil (febrero 2013 - enero 2014) 1,4% menor que 

la acumulada entre febrero de 2012 y enero de 2013. 

¶ De los seis principales operadores, YPF, Pluspetrol y Pan American 

Energy obtuvieron un incremento en su producción respecto al mismo 

mes del año anterior, destacándose un incremento del 9,8% en la 

producción de YPF, en línea con la tendencia observada en meses 

anteriores. En términos interanuales, sólo YPF (+4,2%) y Pluspetrol 

(+2,4%) incrementaron su producción respecto al año móvil anterior. 

¶ En el segmento downstream petrolero, las ventas de naftas crecieron 

6,4% comparadas con enero de 2013, a una tasa interanual de 

crecimiento del 8,8%, mientras que las ventas del gas oil disminuyeron 

1,8%, manteniendo un incremento interanual del 2%. 

Gas Natural 

                                                           
14

 IAE General Mosconi, Informe de Tendencias del Sector Energético Argentino, enero 2014 
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¶ La producción de gas en enero de 2013 se mantuvo a un nivel similar al 

mismo mes del año anterior, disminuyendo 0,4%. De esta manera, la 

producción de gas natural acumula en los últimos 12 meses una caída 

del 4,7% respecto a los doce meses previos. 

¶ Respecto a enero de 2013, YPF y Apache incrementaron su producción 

en 9,2% y 2%, respectivamente; en términos de producción acumulada 

febrero 2013-enero 2014, sólo YPF incrementó su producción en 

comparación con el período de 12 meses anterior, con un incremento del 

3,2%, mientras que el resto de las operadoras mantienen su tendencia 

negativa. 

¶ En cuanto a las importaciones de gas natural, las mismas se 

incrementaron en enero de 2014 56,3% respecto a enero de 2013, 

mostrando un incremento acumulado del 12% en el período febrero 

2013- enero 2014 respecto a febrero 2012 ï enero 2013. 

¶ Las importaciones provenientes de Bolivia se incrementaron 43,1% en 

enero de 2014 respecto al mismo mes del año anterior, mientras que el 

incremento del GNL fue del 76,1%. Así, la participación del GNL en el 

mix de gas natural importado continua incrementándose paulatinamente, 

alcanzando en el volumen acumulado en los últimos 12 meses una 

participación del 50%. 
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Tabla 9. Desagregado Principales Operadores Petróleo 

 

Fuente: IAE Mosconi en base a Secretaría de Energía 

Tabla 10. Desagregado Principales Operadores Gas 

 

Fuente: IAE Mosconi en base a Secretaría de Energía 


