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Tarifa Regulada en relacion al salario (Enero)
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Precio de Gas Natural

Privatizacién RQT I RQT II AUDIENCIA
PUBLICA

1-10-2016 al

1-10-2019
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CONVERTIIBILIDAD

REAJUSTE PRECIOS
Audiencia Fublica -

Se hizo imposible en
2019

|
1
[
PRECIOS DE GAS METROGAS

1 Valores previstos que se
(USS/MMBTL) hicieron inviables con la

situacion del délar y la
economia. El incremento
se detuvo en unos 4 USD/
MMBTU. Y se organiza
una subasta (Marzo 2019)
que termina en 4.51 USD/
MMBTU
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Tarifas y precios en relacion al salario (Enero)
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Subsidios a la energia
En % del PIB, evoluciéon 2003—2019
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Revision
Integral de
Tarifas Vi
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Electricidad
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Revision
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{; Secretaria de Energia

Congelamiento tarifario = Subsidios a la energia = Deficit Fiscal = Inflacion



RQT II RTI- REAJUSTE DE
PRECIOS Y TARIFAS

Privatizacion RQT I
Revision
Integral de
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Intercambio comercial de gas natural
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REVISIONES TARIFARIAS

RQT | — Revision Tarifaria Marginal (1998)



Evolucion Histoérica de las Licencias de
Gas Natural
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Evolucion Historica de las Revisiones Tarifarias

n

2 t.q. = Gastos + Amortizaciones + r BT

Privatizacion

Tarifa es dato

Los inversores
ofertan una suma
de dinero en
funcion de un r
esperado

—_—— + —_—
PPI, 100 100

PPI
5

BT,

Base Tarifaria
como Activo
Financiero

Revision Integral
de Tarifas

La inversion es
dato.

El regulador calcula
la tarifa en funcion
de un rjustoy
razonable




RQT | — Ley 24 076 — Revision Marginal

97 &g

Revision Marginal

Factor X
Factor K




RQT | — Factor X

= Combinacion de TFP y proyectos especificos.

= TGN WA
= TGS 6.5%
= Pampeana 4.5%
= Sur 4.6%
= Metrogas 4.7%
= BAN 4.8%
= Gasnor 4.4%
= Cuyana 4.8%
= Centro 4.7%

= Litoral 4.7%




REVISIONES TARIFARIAS

RQT II — Revision Tarifaria Integral (Debia
empezar en 2003)



PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LA RQT Il

Metodologia detallada para la
RQT II

Principios de la Ley 24076

|
] >

= Estudios de confiabilidad de la

: red de transporte y del invierno

= Asegurar la seguridad y de disefio

confiabilidad del servicio en el

futuro = Reformas en la estructura

tarifaria (apertura de P por factor

= [ncrementar la competencia de carga, AA, autogeneracion)
» [ncentivar la expansion del = Desagregacion de servicios de

sistema gasifero distribucion y comercial.

= Disminucion del umbral para el
“by-pass” fisico y comercial




RQT II

E t.q, = Gastos + Amortizaciones + r BT
=1

RQT II

Revision
La inversion es .Ir';f,ﬁ%;al de
dato.
El regulador calcula Comercializadores
la tarifa en funcién Distribucion interrumpible
de un r justo PPI




Adecuaciones regulatorias que
implican modificaciones a las Reglas
Basicas de la Licencia

= Analisis del Servicio General P

= Gas Retenido

= Modificacion del ajuste semestral de tarifas por PPI




Tarifas Volumenes

. = Gastos + Amortizaciones + r BT

Asegurar la igualdad de la ecuacion — Nivel tarifario

Determinacion relativa de tarifas —  Estructura tarifaria



I

A 4

I Base de Activos

Plan de

Inversiones

Evolucion de la
Base de Activos

Tasa de
Rentabilidad
Regulada

Costo de
Capital

Valor Agregado
de Distribucion

. @mﬁm Metodologia de Calculo de Tarifas

Precios de Gas y
Transporte

Costo Total de Gas y
Transporte

Calculo del
Requerimiento de
Ingresos




Costo de capital

WACC-= Costo de la Deuda D/(D+E) + Costo del Capital Propio E/(D+E)
1 — Impuesto Costo de la Porcentaje de Tasa Riesgo Riesgo Riesgo Porcentaje de
alas Deuda Deuda libre de adicional de relativo de adicional de capital propio
ganancias riesgo de invertir en una invertir en
USA una empresa empresa de Argentina

cualquiera en
USA

gas respecto
del promedio




Costo de capital —Distcos RQT ||

WACC=

Costo de la Deuda

D/(D+E) Costo del Capital Propio E/(D+E)
WACC= (1-t) x I, x D/D+E) + (r; + ERP x B + Sarg )X E/(D+E)
1- Costo de la Porcentaje Tasa Riesgo Riesgo Riesgo Porcentaje
Impuesto a Deuda de Deuda libre de adicional de relativo de adicional de de capital
las riesgo de invertir en una invertir en propio
ganancias USA una empresa empresa de Argentina
cualquiera en | gas respecto
(UST.Y del
promedio
glgg 0.65 11.30% 0.29 4.62% 6.37% 0.555 7.40% 0.71
- 7.35% 0.29 15.56% 0.71
Il
21% 11.1%
WACC 13.2%
WACC




REVISIONES TARIFARIAS

RQT Il — Revision Tarifaria Integral (2016)



RQT Il — Luego de 14 anos de EE

Privatizacion RQT I RQT II
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CONSECUENCIAS DE LA CRISIS ECONOMICA DEL 2001 EN EL

SECTOR DE GAS NATURAL 28
TARIFA e PRECIO TARIFA DE MARGEN DE
FINAL — | DEL GAS + TRANSPORTE =+ DISTRIBUCION
PRODUCTORES LICENCIATARIAS
} }
CAIDA DE RESERVAS RECLAMOS EN EL CIADI

CAIDA DE PRODUCCION

|

GAS en boca de pozo (2.3 NIVEL TARIFARIO
> 1.5) ESTR. TARIFARIA (T. Social)

RENTA HIDROC. INDEXACION TARIFARIA
GAS IMPORTADO (PRICE CAP)




Aspectos Esenciales de la RQT |

RENEGOCIACION DE CONTRATOS CON
MINISTERIOS DE ENERGIAYY HACIENDA

RECLAMOS EN EL CIADI

CAMBIOS EN LAS REGLAS BASICAS
DE LA LICENCIA

= REVISION TARIFARIA INTEGRAL (BASE TARIFARIA)

= AJUSTE AUTOMATICO DE TARIFAS

= ESTRUCTURA TARIFARIA

= VIABILIDAD TARIFARIA (TARIFA SOCIAL, FACTURACION
MENSUAL, FACTURA PLANA)



La base tarifaria , representa el valor de los activos necesarios para la I-
prestacion del servicio

Durante 14 anos la tarifa a niveles entre 5 y 10 veces menores a la del 2001

Imposibilidad de hacer inversiones por la Emerg. Economica

14 = ’ -
BT, = BT, _EDi En 35 afos la BT tenderia a 0 y la tarifa
~ solo pagaria costos operativos

700
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"_TARIFA DE TRANSPORTE / 500

NEUQ-BSAS (U$S/MMBTU) SALARIO MINIMO

uss 400

300
200

100

0
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Metodologias de valuacion de |la Base

Tarifaria I-

Metodologias
BT como Activo Financiero = BT como Activo Fisico =
Mantener en el tiempo el valor de la Mantener la capacidad de
inversion produccion optima de los activos
» Valuacion a Costos Historicos o valor » Costo de Remplazo depreciado y
contable optimizado
* Valor de mercado accionario » Valor Nuevo de Reemplazo (se
» Valuacion Financiera (Valor privatizacion) diferencian en la velocidad de
depreciacion)
BT, =BT, +|, BT, =P, S,
P: Precio de los activos
BT,: BT al final del periodo t S: Stock de activos necesarios
I: Nuevas inversiones netas para prestar el servicio




Inversiones en Transporte 1993-2000

450
400
350
300
250
200

Inversiones a tarifa

150
100

. - 10)
Inv. obligatorias

93 94 95 96 o 98 99 0[O 01

Importancia de una tarifa que permita realizar las inversiones (BT como
activo fisico)



Inversiones en Distribucion 1993-2000

450
400
350
300
250
200
150

Inversiones a tarifa

100

Inv. obligatorias 50

93 94 95 96 Ol 98 98 0[0 01

Importancia de una tarifa que permita realizar las inversiones (BT como
activo fisico)




Aspectos Esenciales de la RQT Il

Conclusiones

RECLAMOS EN EL CIADI

RENEGOCIACION DE CONTRATOS CON
MINISTERIOS DE ENERGIA'YY HACIENDA

CAMBIOS EN LAS REGLAS BASICAS
DE LA LICENCIA

= REVISION TARIFARIA INTEGRAL (BASE TARIFARIA)

= AJUSTE AUTOMATICO DE TARIFAS (IPIM inicialmente)

= NO SE INCLUYERON LOS CAMBIOS ESTRUCTURALES
OCURRIDOS EN 15 ANOS (abastecimiento invernal GNL — Vaca

Muerta)

= VIABILIDAD TARIFARIA resulté disminuida (TARIFA SOCIAL
disminuida, FACTURA PLANA no fue impulsada)
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Precio de Gas Natural

Privatizacién RQT I RQT II AUDIENCIA
PUBLICA

1-10-2016 al

1-10-2019
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CONVERTIIBILIDAD

REAJUSTE PRECIOS
Audiencia Publica -

Se hizo imposible en
2019

|
1
[
PRECIOS DE GAS METROGAS

1 Valores previstos que se
(USS/MMBTL) hicieron inviables con la

——4 HENRY HUB situacion del délar y la

! : economia. El incremento
se detuvo en unos 4 USD/
MMBTU. Y se organiza
una subasta (Marzo 2019)
que termina en 4.51 USD/
MMBTU
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CAMBIO EN LA REMUNERACION A LOS PRODUCTORES DE
GN (2013) - ESQUEMA GAS NUEVO-VIEJO (Kicillof) I-
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LOS PRODUCTORES RECIBEN POR EL GAS NUEVO 7.5 US$/MMBTU.

El precio es un subsidio estatal - no lo pagan los usuarios (termina en 2018)



CAMBIO EN LA REMUNERACION A LOS PRODUCTORES DE
GN (2013) - RESULTADOS

PRODUCCION DE GAS NATURAL
135,000
130,000
125,000
120,000

115,000

110,000

105,000

100,000

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016



Precios definidos por el ME
Audiencia Publica 2016

USS/MMBTU

1/10/16 3.42
1/4/17 3.77
1/10/17 4.19

Argentina (US$2015) 1/4/18 4.68

1/10/18 5.26
1/4/19 5.96

"F—T i 1 : ! 1 1 1
GAS NUEVO ./T ’\ T A T S R 1/10/19 6.80
.+ \Evolucion ; . N B N

Sulc:psidiq:J palra | I
' el desarrpllo A I NG A o
delshale 0 0l TN Tecpetrol y el
. ;o . —_— crecimiento de la
/ easvielo=precio | | IN© | | produccion de

iunic:;o usuarios ! | | Equilibrio ! L Lo shale fue tan

' L LU A fuerte que la

e RS EmEl  situacion de

equilibrio y la
baja del precio
del gas natural
se anticipo al

ano 2018

'de Bolivia

DEE MAIN Dll\
B:AJA i

US$/MMBTU



En enero 2019
los usuarios
residenciales (R1
Metro) pagaban
4.11 USD/

4.62
3.88
3-9 MMBTU
3.20
2.98 En ese momento

las subastas de
otros
consumidores 3
USD/MMBTU

Subasta MEGSA Subasta MEGSA Precio Enero Precio Enero  Subasta MEGSA aprox. Y los
para CAMMESA  Gas Natural 2019 promedio 2019 promedio Residenciales
(27-12-2018) Uruguay (22-02- en las paraindustrias  (14-02-2019) contratos 3.50
Interrumpible  2019) 400,000  distribuidoras (SE) USD/MMBTU
Verano m3 (PIST NQN) (SE)




4.62
3.88
3.59
3.20
I !

Subasta MEGSA Subasta MEGSA Precio Enero Precio Enero  Subasta MEGSA
para CAMMESA  Gas Natural 2019 promedio 2019 promedio Residenciales
(27-12-2018) Uruguay (22-02- en las paraindustrias  (14-02-2019)
Interrumpible  2019) 400,000 distribuidoras (SE)
Verano m3 (PIST NQN) (SE)

Precio del gas
en boca de pozo
para
Residenciales

+ 44 % en USD
del precio de
CAMMESA




USD - PRECIO DEL GAS (abril - septiembre 2018)

Diferencias diarias
acumuladas

IPIM - LICENCIATARIAS

No se acumula
la inflacién interperiodo

Junio Julio Agosto Septiembre

Los contratos pueden ser
en dolares pero
actulizarse cada 6 meses
sin generar una deuda
acumulada

Los cambios en el valor
del dblar deberian ser
absorbidos con un fondo
fiscal con ese objetivo




COTIZACION DEL DOLAR (VENDEDOR BN) Y BANDA DE NO INTERVENCION
(suponiendo que continua en el 2%)

Considerando
48 $/USD

30% de
aumento

3.20x1.30 =
4.16 USD/

_______ S}gibasta : i : | MMBTU

SO RENCI
N Qo N A
\’ & AV N subasta 4.62

K\ Resultado de la
\




ABASTECIMIENTO POTENCIAL 2019

3.20 USD/
MMBTU

GAS NACIONAL

4.62 USD/MMBTU +
subsidio estatal para el
GNL invernal

Forma de la subasta

residencial

jan feb mar apr may jun

jul

aug sep oct nov dec



ABASTECIMIENTO POTENCIAL 2019 Forma de la subasta
residencial

FO + GO +
GNL

GAS NACIONAL

jan feb mar apr may jun jul aug sep oct nov dec

Esto explica la diferencia entre 3.20 x 1.30 = 4.16 y los 4.62 USD/MMBtu

Y peor aun la falta de resoluciéon de la forma de abastecimiento invernal
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CAMBIOS EN EL FUNCIONAMIENTO I-
DEL SISTEMA DE GAS Y

MODIFICACIONES DE LA

ESTRUCTURA TARIFARIA DE

TRANSPORTE NO TRATADOS EN

LA RQT i



GNL 2016

INYECCION EN NEUBAII

===\

FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO SEP OCT NOV DIC

ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO SEP OCT NOV DIC

2002 — Incremento de la 2015 — Gasoductos sin
produccion de gas invernal y estacionalidad y GNL cerca
NEUBA |l con estacionalidad de la demanda



140,000

120,000

100,000

80,000

60,000

40,000

20,000

EL peaking invernal para los residenciales no
se hace con el factor de carga de los I-
gasoductos sino con GNL cerca de la

demanda

« Para el precio del gas es
INYECCION DE GAS NATURAL NACIONAL AL SISTEMA conveniente mantener una

produccion constante
* Los usuarios tendrian FC=1

» La tarifa y los contratos de gas
deben reflejar la realidad del
funcionamiento

» Las distribuidoras deben tomar la
responsabilidad de asegurar el
peaking invernal (Price Cap —
incentivos)

« GNL o ser agregadores y revender
gas + transporte a la generacion



FUNCIONAMIENTO ANTES DEL GNL

COSTO DE
TRANSPORTE

CAPACIDAD FIRME

$ Distco = )
CF x ano

> FC=0.35

y

« La Distco compra TF para el pico de los

Tfinal = MD + T/FC + G >

1/FC=1/035=3 (R » La Generacion funciona interrumpible
®) pasando a FO o Gas Oil



Esquema de funcionamiento con GNL

200,000
180,000
160,000
140,000
120,000
100,000

80,000

60,000

40,000

20,000

Jul

Ene/2000
Jul

Ene/2001
Jul

Ene/2002
Jul

Ene/2004
Jul

Ene/2005
Jul

Ene/2006
Jul

Ene/2007
Jul

Ene/2014
Jul

July

Ene/2008
July

Ene/2009
July

Ene/2010
July

Ene/2011
July

Ene/2012
July

Ene/2013

Ene/1999
Ene/2003

El funcionamiento posible del sistema (aun con superavit de gas por expansion del
shale gas) es con una produccion constante de 140 MMm3/d (2020) y los picos
invernales cubiertos parcialmente con GNL (plantas de regasificacidn cerca de Buenos
Aires con una capacidad de inyeccion de 50 MMm3/d (Sin usar GO)



La regulacion debe acompanar el
funcionamiento real

Hoy se usa un TF Nequen —
GBA para introducir el GNL

A esto se suma inlcialmente el
Gas Retenido en los
compresores (5% desde NQN)

MMm3/d) Se deben crear los PIST
S— donde se inyecta el GNL
BLANCA (20

MMm3/d) (como si fueran una cuenca
mas)

Esto permitiria tener rutas de
transporte reales

<7 DEL FUEGO




Sweet spots of Vaca Muerta - Sustainability of the Plateau 7 Prgrhaide el

Secretaria de Planeamiento Energético

Qil
Window: 22.000 km? 5,4+ MM Acres
631 kbbl/well

1.6 MMbbl/km? (6.5 kbbl/acre)
1,143 kbbl/day
10,434 MMbbl
6,614 km? /1.6 MM acres (30%)

Gas

3,2+ MM acres

12.9 BCF/well

2.5/km2 (2.5/247 acres)

32.25 BCF/km? (0.13 BCF/acre)
14.1 BCF/day

128.6 TCF

3,990 km? / 987,643 acres (31%)

Reservorio No Convencional - La seguridad energética es exportar por una cuestion
de escala — No hay problema de reservas ni tendria sentido no abastecer al mercado
externo

Vaca Muerta es petroleo (exportacion si precio internacional > 50 USD/Barril) y gas
natural (baja de costos internos de la energia + petroquimica + fertilizantes)



Desarrollo Nuevas Industrias vs Precio del Gas I-

Natural (*)

Metanaol /
LNG

Impulsar el desarrollo
industrial a partir de un precio
FACTOR MULTIPLICADOR razonablemente bajo de gas

natural

Siderdrgica / :
Fertilizzntes Industria agrega valor al uso

de la energia, multiplicando .
Metalirgica / ° oHe La regulacion del ENARGAS
ITEIe empleo, recaudacion ,
LPG irrestricto tendria que colaborar con ese

tributaria y exportaciones o :
Petroquimica . objetivo, impulsando el
(Olefinas) desarrollo de gasoductos y

tecnologia

[*] Estimacion basado en competitividad global. Metaldrgica/Siderirgica consideran un menar costo de MW debido a gas mas competitivo,
Se solicitd a Camara Petroquimica [ AGUEERA realizar un analisis mds detallado con principales consumidores y discutir en Comité Energia de la

LI

9

UIA (2018)



Gas Natural Petroleo
BCF/d Kbbl/d

Gas Natural = 3 USD/MMBTU
Petroleo = 60 USD/BbI

INGRESOS TOTALES

2020 - 2023

GAS NATURAL
Exportacion regional (1000 MMUSD) y

baja de precios internos
(2023)

PETROLEO
Exportacion por 10,000 MMUSD
(2023)

GAS NATURAL
PETROLEO\\I I

2018 2019 2020 2021 2022 2023
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Precios Neuquen de Gas Natural (2019-2020)

CAMMESA

subasta MEGSA 12/2018 - interrumpible

RESIDENC

subasta MEGSA
mensuales

Las subastas demostraron ser
un instrumento adecuado para
crear un mercado

transparente y competitivo del

gas natural si son
correctamente formuladas

Fortalecer el MEGSA
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La capacidad firme la tiene la
distribuidoras. Los usuarios R pagan

por esa capacidad con el FC. I-

Los residenciales pagan el transporte
X 3

CAPACIDAD FIRME DE TRANSPORTE 2018
200,000

180,000

GNL + GO
160,000 +FO

140,000

120,000

ME
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DISTRIBUIDORAS

PACIDAD FIR
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Aspectos Esenciales de la RQT IV (Iniciarla cuanto
antes)

RENEGOCIACION DE CONTRATOS CON
PODER EJECUTIVO

CAMBIOS EN LAS REGLAS BASICAS
DE LA LICENCIA

= Con un precio de gas natural de 2.50 USD/MMBtu el precio del
gas para los residenciales no aumenta |

= Abastecimiento invernal — GNL (nacional?) vs Gasoductos/Vaca
Muerta

= Factor de carga
= Revisiones tarifarias intermedias express si la inflacion es alta
= Ajuste tarifario por salarios con un tope por IPIM

= VIABILIDAD TARIFARIA (TARIFA SOCIAL, FACTURACION
MENSUAL, FACTURA PLANA)

= Costo de capital de un pais normal

= Base Tarifaria con inversiones en tecnologia que mejoren las
condiciones del servicio



Adecuaciones Regulatorias para incentivar el desarrollo de infraestructura y nuevas
tecnologias — INDUSTRIALIZACION DEL GAS NATURAL

v GASODUCTOS TAFIRIAMENTE BIDIRECCCIONALES: venta de capacidad en ambas
direcciones. Flexibilizar los flujos y contratos de transporte para facilitar el sistema de

subastas

v ALMACENAMIENTOS Y NUEVAS TECNOLOGIAS: normalizacién técnica para
diversificar la oferta de GN incorporando nuevas tecnologias (GNL, biogas)

v ALMACENAMIENTOS SUBTERRANEOS
v PLANTAS DE REGASIFICACION DE GNL - en tierra y flotante

v PASAR EL TRANSPORTE POR CAMION Y LA FLOTA DE LA HIDROVIA A GNL

v GASODUCTOS VIRTUALES CON GNC Y GNL: Donde las demandas son pequeias en
lugares alejados no es econémico hacer gasoductos
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MUCHAS GRACIAS!

Dr. Ing. Raul Bertero

rbertero@fi.uba.ar O

CEARE ENARAS

ENTE NACIONAL REGULADOR DEL GAS




