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ARGENTINA

busca replicar el exito del ‘fracking’

Productores independientes y grandes firmas se enfocan en la formacién Vaca Muerta.

Benedict Mander

HACE SEIS afios, Miguel Ga-
luccio llevé por primera
vez a Chevron a Vaca Muer-
taen Argentina.

Hoy, como CEO del pro-
ductor independiente Vista
0il & Gas, este hombre de 51
afos esta abriendo nuevos
caminos para sus rivales y
presionando a Argentina
para que reproduzca el éxi-
todel auge del esquisto esta-
dounidense.

El mes pasado, Vista re-
caudo6 US$100 millones en
- 'Wall Street, semanas des-
pués de convertirse en la
primera compafiia en ex-
portar shale desde Vaca
Muerta, considerada como
la cuenca de petroleo y de
gas de esquisto mas prome-
tedora fuera de EE. UU.

“Estamos liderando el ca-
mino para que Argentina
tenga acceso a un nuevo
tipo de dinero que es lo que
cred el auge del esquisto en
EE. UU.”, declaré Galuccio,
el ingeniero petrolero que
solia liderar YPF. Y agregd
que el pais tiene la ventaja
de “beneficiarse permanen-
temente de las lecciones
aprendidas en EE. UU.”

Argentina tiene un largo
camino por recorrer antes
de alcanzar los niveles de
produccion de EE. UU., los
cuales alcanzaron los 12 mi-
llones de barriles por dia
(b/d), habiéndose mas que
duplicado en una década.

Sin embargo, con alrede-
dor de 2.000 millones de
barriles enreservas petrole-
ras - ademas de unos
27.000 millones de barriles
de recursos potenciales en
Vaca Muerta -, y con la con-
fianza de que los yacimien-
tos de esquisto son compa-
rables a formaciones como
Eagle Ford o Bakken, el Go-
bierno busca duplicar la
produccién de petréleo de
500.000 a1 millon de b/d y
la de gas natural de 1,4 billo-
nes de pies clbicos a 3,5 bi-
llones para 2023.

“Hay una sigilosa revolu-
ciéon de productividad en
Vaca Muerta que pudiera

Miguel Galuccio es el CEO del productor independiente Vista Oil & Gas. ere

determinar el rumbo de
una importante explosion
en la produccion de hidro-
carburos en los proximos
cinco afos”, comentd Wal-
ter Stoeppelwerth, el direc-
tor de inversiones de Portfo-
lio Personal Inversiones en
Buenos Aires. El agrego que
esto pudiera “revolucionar
la dindmica de la deuda, la
balanza de pagos y el desem-
pefio fiscal de Argentina”.
De hecho, Vaca Muerta
es uno de los pocos puntos
positivos en una economia
que se vio afectada por una
paralizante crisis en 2018.
La produccién argentinade
gas de esquisto aumento
hasta en un 90% el afio pasa-
do, aunque las perspectivas

La analogia que
mejor se ajusta
en el caso de
Argentina es
Colombia, un
pais que duplico
su produccion
petrolera entre
2004 y 2014”.

de una mayor expansion de
estan limitadas por la falta
de tuberias y de plantas de
licuefacciéon que posibilita-
rian la exportacion.
Mientras, la produccién
de esquisto, cuyaalzano pa-
dece las mismas limitacio-
nes, ha aumentado alrede-
dor de 55% el afio pasado, y
se anticipa que alcance los
100.000 b/d al fin de 2019.
Cualquier aumento adicio-
nal pudiera poner a Argenti-
na en camino de rivalizar
con Brasil, cuyo bombeo es |
cuatro veces mayor. .
Los inversionistas siguen |
optimistas en cuanto al re- ‘}
sultado de las elecciones
presidenciales de octubre,
dado un consenso entre los

partidos en relacién con la | Vaca Muerta operados por

importancia de eliminar el
déficit energético después
de una serie de politicas po-
pulistas en la década de
2000 que privarondeinver-
siones a la industria.

David Tawil, el presiden-
te de Maglan Capital, fondo
propietario de Madalena
Energy, que opera en Vaca
Muerta, opind que una me-
jor analogia que EE. UU. en
el caso de Argentina era Co-
lombia, un pais que duplico
suproduccién petroleraen-
tre 2004 y 2014. “En un pe-
riodo similar, es probable
que Vaca Muerta triplique
su produccién argentina”,
agregd Tawil.

La cotizacion de Vista en
Nueva York puede marcar
un punto de inflexién para
las compafiias en Argentina
que se han mantenido al
margen de los mercados
desde la crisis monetaria
del afio pasado.

Sin embargo, el exsecre-
tario de Energia, Jorge Lape-
fa, advierte contra un exce-
sivo optimismo. “Técnica-
mente, puede ser factible
emular el auge del esquisto
estadounidense”, afirmé
Lapefia, quien es presiden-
te del Instituto Argentino
de la Energia ‘General Mos-
coni’ (IAE), un grupo de ex-
pertos independiente sin fi-
nes de lucro. “Pero todas
las condiciones no son las
mismas. Puedes copiar algu-
nas cosas, pero otras son
mas complicadas”, indicé.

A pesar de la presencia
de grandes petroleras en
Vaca Muerta como Exxon-
Mobil, BP, Royal Dutch
Shell y Total, Lapefia dijo
que las principales diferen-
cias con EE. UU. incluian
restricciones financieras,
falta de infraestructura y
mas costos de produccion.

Pero las principales com-
paiias estan avanzando.
Shell y Exxon han anuncia-

| do su intencién de aumen-

tar las operaciones en Vaca
Muerta y, la semana pasa-

da, ConocoPhillips compré |

el45% y el 50% de las partici-

paciones en dos bloques de |

Wintershall. A principios
de este afio, el grupo ale-
mén anuncié que invertiria
US$600 millones en esos
bloques durante los proxi-
mos tres afos.

IHS Markit pronostica
que la inversion de capital
en Vaca Muerta aumentara
entre un 10 y un 15% inte-
ranual en la década, pasan-
do de US$1.500 millones
este afio amas de US$8.000
millones en 2029.

Daniel Gerold, de G&G
Energy Consultants en Bue-
nos Aires, ha indicado que,
para maximizar el poten-
cial, es esencial implemen-
tar una reforma tributaria
para permitir que Argenti-
na compita con EE. UU., asi
como eliminar las restriccio-
nes a la exportacion.

Pero para que Argentina
atraiga a mas compaiiias, la
barrera presentada por el
acceso limitado al capital -
con un diminuto mercado
local de capital y con nume-
rosos inversionistas interna-
cionales aun recelosos de
Argentina - sigue siendo in-
superable para muchas,
particularmente para las
empresas mas pequefias.

“Es dificil recaudar capi-
tal para Argentina”, indicé
Tawil, sefialando las altas ta-
sas de endeudamiento cor-
porativo. “El primer proble-
ma es Repsol; es una histo-
ria dificil de contar”, refi-
riéndose a la nacionaliza-
cion de los activos pertene-
cientes a la compariia espa-
fola Repsol en 2012 que
traumatiz6 a muchos inver-
sionistas.

Daniel Montamat, un ex-
presidente de YPF y actual
consultor, ha advertido
que Argentina debe aprove-
char la oportunidad de de-
sarrollar Vaca Muerta aho-
ra, dadala preocupacionen
el sector de que el mundo
dependera menos de los hi-
drocarburos y mas de las
fuentes de energia renova-
bles durante las proximas
décadas. “Tiene que hacer-
se antes de que sea demasia-
dotarde”, él comento.



