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O 5 Informe estadistico mensual] Petroleo y derivados

La produccion total de crudo pierde dinamismo
a pesar del crecimiento del shale oil

La produccion de petréleo se mantuvo estable en junio’21, totalizando 81.400 m?3/d, interrumpiendo por segundo
mes consecutivo el ritmo de crecimiento en torno al 1% mensual que venia verificando desde diciembre’20. La
produccién de petréleo convencional se ubico en 56.200 m3/d, registrando una variacion negativa de -1,6% tanto en
la comparacién mensual como en la interanual; mientras que los no convencionales crecieron respecto a mayo’21:
en el caso del shale, con una variaciéon de +2,9%, alcanz6 un récord de 24.200 m?/d, que ademas supera en 30% la
produccién verificada en junio’20; en el caso del tight, la suba mensual fue de +8,4%, llevando la produccién hasta
900 m?/d. Las ventas de combustibles (nafta mas gasoil) totalizaron 57.400 m?3/d, mostrando variaciones positivas
tanto en la comparacién mensual como en la interanual (+3,4% y +25%, respectivamente).

1 2 Informe estadistico mensual | Gas Natural |

Luego de dos meses creciendo a tasas de dos digitos,
el shale gas alcanza un récord de produccion de 38,5 MMm3/d

La producciéon de gas natural volvié a repuntar en junio21 por segundo mes consecutivo, alcanzando un total de
127 MMm?3/d. Respecto a mayo’21, registra un incremento de +4,7% que se explica en el dinamismo verificado por
los no convencionales, principalmente del shale gas, que registré un récord de 38,5 MMm?/d, con variaciones de
dos digitos tanto en la comparacion intermensual (+19%) como en la interanual (+22%), mientras que la produccién
de gas convencional contintia mostrando una tendencia decreciente. Las importaciones de gas treparon hasta 43,7
MMm?3/d, creciendo +19% frente a junio’20, con un importante cambio en el mix: con importaciones desde Bolivia
reduciéndose desde 18 MMm?/d a 14 MMm3/d y de GNL aumentando desde 19 MMm?3/d a 30 MMm?/d.
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El precio estacional medio sélo cubre el 30% del costo medio
de generacion

La demanda de energia eléctrica fue de 12.051 GWh en junio’21, verificando un incremento interanual de +11,8%. La
generacion eléctricaaumenté hasta 12.499 GWh, marcando una variacién de +12,5% interanual. El mix de generacion,
con mayor participacion térmica, nuclear y renovable respecto a junio’20 en detrimento de la hidrica (principalmente
por reduccioén de lluvias en Brasil), llevé a un aumento del costo medio que, incluyendo transporte, fue de 8.252 ARS/
MWh, registrando una variacién interanual del +83%. El precio estacional medio aument6 +12,4%, llegando a 2.508
ARS/MWh. Como consecuencia, la cobertura del precio/tarifa continué descendiendo, para ubicarse en el 30,4% del
costo de generacién. Segun la Oficina de Presupuesto del Congreso, producto de esta brecha, las transferencias a
CAMMESA totalizaron $234.897 millones en el primer semestre del afo, con una variacion de +43,9% interanual en
términos reales.
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Escenario internacional

De cara ala COP26, se ha abierto la discusion de cuales seran
los precios al carbono que permitiran cumplir con el Acuerdo de Paris

El impuesto al carbono ha sido utilizado en las Ultimas tres décadas como uno de los principales instrumentos para
reducir la emisién de gases de efecto invernadero (GEIl). Con Finlandia como pionero a principios de la década
del '90, en la actualidad se ha implementado en 35 jurisdicciones (27 a nivel nacional y 8 a nivel subnacional),
cubriendo 3 GtCO:ze, lo que representa el 5,5% de las emisiones globales de GEI. Asimismo, en 29 jurisdicciones
se ha implementado el comercio de emisiones. El objetivo comln de estas iniciativas es que los emisores
internalicen el costo que le producen a la sociedad por los dafios ambientales que generan. Seguin el Banco Mundial
la implementacién de ambos instrumentos abarca, aproximadamente, en la actualidad el 21,5% de las emisiones
globales de GEl.

Escenario regional

La implementacion del impuesto al carbono en la region es aiin
incipiente, pero sienta un buen precedente frente a los cambios
necesarios para la transicion energética

En América del Sur sélo tres paises utilizan en la actualidad el impuesto al carbono como instrumento para reducir
las emisiones de GEIl: Chile y Colombia, que lo aplican desde 2017, y Argentina, sumandose en 2018. En Chile las
emisiones se miden directamente a medida que se producen producto de la quema de esos combustibles. Colombia
utiliza el enfoque de los combustibles, gravando a los combustibles fosiles liquidos y gaseosos utilizados para la
combustién. En Argentina se utiliza el mismo enfoque que en Colombia, gravandose a los combustibles fosiles
solidos y liquidos y dejando por fuera al gas natural, al GNL y al GLP. Segun el Banco Mundial el precio al carbono se
ubica en USD 5/tCOze en Chile y en Colombia, que compara con USD 6/tCO:e en el caso de Argentina.

Escenario local

En Argentina el impuesto al carbono carece actualmente de poder
de fuego para modificar decisiones, pero sienta las bases para alcanzar
en el futuro niveles de precios mas ambiciosos

Argentina genera sélo el 0,5% de emisiones de GEl provenientes de combustibles fésiles a nivel global, equivalentes
a 179 MtCO: (en 2019). Sin embargo, mediante la reforma tributaria de 2017 se cre6 un impuesto al diéxido de
carbono (IDC) sobre el consumo de algunos combustibles fésiles a implementarse a partir de marzo de 2018,
buscando corregir la externalidad generada por la emisién de GEl. Para la determinacion del IDC se utilizé el enfoque
de los combustibles, fijando los montos correspondientes a cada producto en funcién de sus factores de emision.
Adicionalmente se opté por un impuesto de suma fija con el objetivo de poder utilizarlo como estabilizador del precio
de los combustibles. La ley determina que los montos fijos deben ser actualizados por trimestre calendario sobre
la base de las variaciones del indice de Precios al Consumidor (IPC). A pesar de los ajustes, la depreciacién de la
moneda frente al dolar verificada desde entonces fue reduciendo su valor desde los USD 10/tnCOze al momento de
su implementacién hasta USD 6,25/tCOze actual.

Temas principales para seguir en el corto plazo
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Las modificaciones al régimen de zona fria efectuadas por la Ley 27.637

El7/07/2021 se publicé en el Boletin Oficial la Ley 27.637 por la que se modifica y amplia el régimen de beneficios para
ciertos consumos de gas conocido como ‘régimen de zona fria’ establecido mediante el articulo 75 de la Ley 25.565,
modificado por el articulo 48 de la Ley 25.725. Los cambios se centran, principalmente, en los aspectos vinculados con
las zonas geograficas en las que se aplica el régimen (amplidndose hacia distintas localidades de las provincias de
Salta, San Juan, Cérdoba, San Luis, Mendoza, Santa Fe y Buenos Aires), el alcance de los beneficios (con estructuras
tarifarias diferenciales fijadas en el 50% del cuadro tarifario pleno para la Regién Patagénica, departamento Malargiie
de la Provincia de Mendoza y la ‘Puna’ o en el 70% para las Zonas Incorporadas), las facultades del Poder Ejecutivo
para aumentar o disminuir el nivel del recargo que lo financia y el plazo de vigencia del régimen (prorrogado hasta
el 31/12/2031). Esta aplicacion generalizada de los beneficios basicos a las Zonas Incorporadas no necesariamente
tendra como destinatarios a los usuarios que estén en situacion de necesidad o vulnerabilidad social, dando lugar
a situaciones no siempre acordes a criterios de equidad y razonabilidad en la asignacién de los fondos publicos.
Adicionalmente, la nueva norma abre también la posibilidad de planteos de otras areas geograficas o sectores
poblacionales que podrian invocar situaciones similares o equiparables en cuanto al esfuerzo que le significa poder
cubrir sus necesidades de energia.

Sintesis regulatoria

Resumen de las principales NOFMas (Leyes, Decretos y Resoluciones).

Aviso Legal

El presente informe, elaborado por Energy Consilium, asi como los modelos, proyecciones, formulas y aplicaciones
desarrolladas, son confidenciales y no podran ser transferidos a terceros o divulgados sin la autorizacion expresa y por escrito
de Energy Consilium. El Cliente solo podra utilizar este informe para fines propios.

Las proyecciones y opiniones de Energy Consilium volcadas en este informe estan basadas en informacion disponible sobre la
materia objeto del presente, sin que ello implique garantizar la exactitud de tal informacion ni de las proyecciones y conclusiones
alcanzadas a partir de ella. Energy Consilium no sera responsable en ninguin caso por las acciones que el Cliente y/o terceros
tomen en funcion del contenido de este informe.
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