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poclerado los tempos, Aparece uno nueve urgencia de modifica-
ciones en los leves ¥ normas vigentes para ser mis villidos y oom-
petitivos ¥ “en lo inmediam” evitar que se produzean en nuesiro
pafs sitonciones sumilares a las mencionadas.

Las discusiones sobre: = Iy reformn de ln Ley de Hidrocarburos en
la industria petrolera « la ambiciosa revision quinguenal tarifaria en
Iaindustria del gas = el Decreto 804 v « fa Circular 135 en la ingdus-
i eléctrica, han movilizado fuertemente intelectos e intereses,

Los temas principales

* En el cuso de Lo reforma de la Ley de Hidocarburos, olorgumiento
y duracidn de las concesiones, estabilidad rributaria; propuesta de
bas provineiss (rémmen parecido al de ls minera); filandad del
pecurso de las provincias productorss; evaluscion del juego de
fuerzas en el Congreso; los provecios del oficialismo; Ia libertad de
exportaatn: marco regulatorio parn 1a exploracicn de allo tesgo,

* En el caso del gas: lo revisidn de la metodologin para uno nueva re-
licitn contractual para las compafiias de transporte y de distribu-
cidn: de “price cap” o "full rare case’ (costo de capital 4+ operacidn
¥ mantenimiento); separacion neta entre actividades reguladas y ac-
tividades no reguladas; el rol mds amplio de los comerclizidores
(agentes del mercado), andliss de las restricaiones del ransporte.

* En el caso de o energla eléctricn (Decreto 804, Circular 133)
mayor competencia ¥ desregulacion; énfasis en los comerciali-
radores como ggentes del mercado; declaracion diaria de los
“precios” de lo energia en los nodos de vinculocion ul sistema;
contratos @ WWrmino ¥ paso a lanfy; expansion en el transporte;
lineas de transmision de confiabilidad y lineas de libre iniciativa
(derecho de congesticm ). En siniesis; evoluciones v reformas pa-
ra enfulizar los mecanismos del mercado (més libres iniciativas
v disminucidn de la intervencidn del Estado)

La estrategia regional

La estrategia regional pone el énfasis sobre:

* ung fuerle interconexion de los sistemas brasilefio v angenting,
adicionnndo o las conexiones va existentes en Uruguayani y a
lus lineas a 6, la esencial imerconexion madltiple "leaipd - Yacy-
retl” u construirse en el nodo principal de los sistemas;

* el "reacondicionnmiento” del gasoducto Bolivin-Argenting;

* &l “peuerdo o mes” Bolivia-Argenting-Brasil para que las impontan-
tes reservis de Bolivia sean comsideradas "patrimonio regional”;

* &l refuerzo de lus redes de Argenting v Brasil para que "el siste-
ma de trnsporte regional” esté en condiclones de imercambiar
pulsos de energlas primaria v secondaria del orden de 34 millo-
nes de Kw (vilores destinados a crecery;

* las reservas "en comiin” para el uso mds racional de los recursos
de 1y regitn;

* &5 "en el transporte” de gus y electricidad donde las dificultades
de previsitn de los "futuros posibles” son conceptualments mis
evidentes, Es prudente eliminar, via un cierto sobredimensions-
mientn de los canales de fMujos los riesgos atados o esta circuns:
tuncin. La vision ¢ intervencion del Estado, en este tema, pare-
CEn NECESANIOS ¥ Urgentes,

Elsistema argentino puede exhibir importanies éxitos en su desarro-
o desde L privatizacion: tremendo aumento de la produccion de
et ¥ electricidad competitives y sin restricciones en todos
5'5 m segmentos de la produccidn; comtribuciones positivas

L 1 L balanza comercial con exportaciones que han alean-
iitimo urio 4000 millones de délares; la “pausa nuclear”,
B con importancia creciente en los distintos segmen-

occurrence of situatons ke those previously mentioned

The discussions an; = the reformation of the hydrocarbons law in the
ol industry » the ambicious quinguennial tarff eview in e gas
industry » decreg 804, and * Circular 135 in the power industry, have
stronaly mabidized intelects and interests,

Main issues

= in the case of the reformation of the Hydrocarbons Law: granting
and duration of Mining rights, ownership af the resource by the
producing provinces, assessment of refative forces in the Congress;
government party profects, freedom for exports, regulatory
famework far high risk explaration

in the case of gas, revision of methodologies for a nelw contractual
refationship for transportation and distribution companies. from
"price. cap® no “full rate case® (capital cost + operation. and
matnterancel, net separation betwesn reguiated and non-requiated
activties; a wider role for brokers (market agenis); analysis of the
FEStTiCtions an fransportation

In the case of power (Decree B4, Circwlar 135) more competence
and deregulation, emphasis on brokers as marker agents; daily
staternent of power “prices® at the nodes linking the system, fermn
contracts and switch to tanft fransmission expansion  refable
trarismissicy tnes and free mitiative lines [congestion righth. In
sumimary: evalutions and refarms to emphasize market mechanims
{mare free initiatives and less State interverntion)

Regional strategy

Reqional strateqy emphasizes:

« A strong interconnection of the Brazian and the Argenfine systams,
adding 1o the conpechions existing in Ureguapand and 1o the fines
for fta, the essential multiole inferconnection "italpd - Yacireta " ta be
built in the mam node of the systems;

* the “revamping” of the Balivia-Argentina gas mipeline

the "triple agreement® Bolvia-Argentina-8razil i order thar the

significant Botiviar reserves be considered & “reguonal hefitage”,

reinforcement of the netwovks in Argenting and Brazll in order that

*the ragicnal transmission system” be in conditions to inferchange

primary and secondarny power puilses in the order of _ miliion kW (a

value that will incregse),

‘comman® reserves for a more rational use of resouwres in the

regin

itis i transportation® of gas and electnioty where the difficuliies to

foresee the “possible futures” are conceptually more evident. It is

wise to suppress the nsks aftached m this crcumstance, through a

certain oversize of the flow channels, The wews and intervention of

the Sfare on this Esue seem fa-be necessary and urgent

Lights and shadows

The Argentine spstem can show many a sgnificant success in (s

development since privatization, an enormous increase in o

proguction; competitive gas and power, without resirictions, in every

segment of production; increasing positive contributicns in. the

halance of trade with exports reaching 4000 million dolfars last year

the “nuciear pause”,

Gas emerges with growing importance in the different segments

energy production, passenger and freight transportation {CNG, LNG),

refrigeration and heating In heuses, in the commerce and n the

ndfustg

On the other hand.!

= 3 realistic exarmination of the dimensions and the focation of ol and
gas reserves, sending “waming signals” in front of the ambitious
programs af domestic and expart wse”
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tas: produccion de la encrgin, tunsporte de pasajeros v de carga

(GNC, LNG); produceidn de frio y calor en las casas, en el comer-

cio ¥ en o industria,

Por otro Lado:

*» el examen realista de las dimensiones ¥ de la ubicacidn de las re-
servas de petrdleo y de pas que envia “sefiales de aleria” frente a los
ambiciosos programas de usos domésticos y de exportacion;

* la no terminacidn de Yacyretd;

= la parcial wilizacidn de las reservas de gas en "Tierra del Fuego”
(una plants de LNGT);

* |a presencia del “poder dominante de Repsol YPF (lema que por
otro Lado se repite en Brasil con la Petrobras ¥ en Venezucla con
PDVSAY esperan una respucsla prudenle pura evitar ropiezos
en un futuro adn cercano,

Atencidn a las indefiniciones que produce el shock de "cambios de

reglas™ que pamliza proyectos en base a incertidumbre.

La necesidad de negoclar con los “partners” de la regidin

La falta de sincronismo en los procesos de desregulacion y de par-

ticipacidn del capital privado indican como necesaria la aplicacion

de una fuerte capacidad negociadara por parte del poder piblico,

CON NUEStros verinos v principalmente con Brasil para gue puedan

ser liberndas, en los distintos pafses de o regidn, todas Jas posibi-

lidndes empresarias para una optimizacidn en el uso de los recur-

s, Esto permiticd que le energla en sus distintus formas llegoe con

los precios mids competitivos a:

= donde el fendmeno de acumulacidn de 1 riquesa ocurre con ma-
yor vigor ¥ velocidad,

= donde 1o energla significa In posibilidad de integrar las comuni-
dades aisladay.

El poder de decision, sobre tode en Brasil, es actualmente muy

fragmentado: obtener el consensd demandard unn extraordinana

paciencin y diligencia.

La sucesiva integracién de todo el subcontinente

El acuerdo con Brasil, Bolivia y nuestros vecinos, Chile, Paraguay
¥ Uruguay constituye “la primer elapa™ dé una sucesiva integra-
cidn en 1a cual hacer converger las grandes reservas y los grandes
espacios de todo ¢l subcontinente. La integrucion de Veneruela,
Colombia, Ecuador, Peni (la gran barma de gas andina) serd otro pa-
S0 para una mayor racionalizacion sinérgica.

o the fact that Yacyretd has not been compileted

* the partial use of gas reserves in “Tierrma del Fuego” (3 LNG plant?);
the presence of "YPF Repsols dominant power® (an issue thal
repeafs in Braxil with Petrobras and in Venezuela with PDVEA). these
issues are waiting for a prudent answer to sword obstackes in the
Cloge future, Arterition shiuld be paid to indeterminations producing
the *change of rules® shock, that paralyze projects because of
uncertainty

The need to negotiate with *partners® in the region
The fack of synchronism in the processes of dereguiainan and prate
captal patrcipation, mndicate Whal it o necessary for the public powers
fo deplay a strong negobiating abeity with our neighbors - and
especially with Bram in order that aff the enfrepreneunal possibdines
can be released in the different countries of the regron To oplimize the
uze of resources. This will allow alf forms of energy to reach with the
MmasT compatitive prices where
* Ihe wealth accumuialon phenomenon occurs wilth more strength
and velociy,
* gnorgy means the possibility to integrate solated communities
Powver ol decision, especially in Brazl, is currently very fragmentary:
obtaining consensus will reguine of exfraordingry patience and
difigance

The successive integration of the whole sub-continent

The agreement with Sraml, Boliwia and our neighbors Chile, Paraguay
and Uruguay makes the “first stage” of a successive integration, where
the farge reserves and the farge spaces of the entire sub-continent will
canverge. The integration of Venezuela, Colombia, Eouador Perd, will
be anather step towards a greater rationalization of energy fram the
different countnes
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Ernesto P. Badaraco

PARA ASEGURAR LA REANUDACION DE INVERSIONES, i
LA COMPETENCIA EN t;l-'..'“:llﬂl'lﬁhl DERE SER A LARGD |

FOR COSTO DE COMBUSTIBLE.

* Desde hace 4 afios no se anuncian nuevas inver-
siones en Generacion de Energia Eléctrica. El mo-
tivo es que los inversores han comprobado gue
con la actual regulacion no es posible abtener una
rentabilidad positivaen el Mercado Mayorista, Esta situacion
no cambiard hasta tanto no se modifique el Marco Regulato-
rio para asegurar gue la casi totalidad de la demanda estard
contratada o largo plazo, y que los precios del mercado spot
—el cunl es un mercado con despacho e ingresos regulados—
convergerian con los costos de expansidn, desplazando a lan de-
manda hacia ¢l mercado a término,

* La wransformacidn iniciada en 1992 en el dmbiw del Sector
Eléctrico ha sido especialmente exitosa en relacién con las inicia-
das en viros mercados eléctricos. Los precios se han reducido sig-
nificativamente, la calidad de servicio ha mejorado mis lld de
los standards propuestos por el Estado al privatizar v las inversio-
mes permitieron la substitucién del Parque Térmico de Genera-
cidn Eléctrica por nueva tecnologia de ciclo combinado con una
velocidad que no ha tenido lugar en ningiin otro mercado,

Pero a partir de 1997, en ¢l dnico sector que fue abierto a la com-
petencia, la Generacion Eléctrica, fueron totalmente suspendidas
lis decisiones de inversidn, mativo por el cual Argentina podria
enfrentar a partir de 2004 situaciones de desabastecimizgnto cre-
ciente de In demanda v precios elevados vy fuera de control,

L& competencia fue inroducida en Generocidn a través de la
obligacion de competir por costos variables, los cuales en su mn-
yor parte son costos de combustible, Pero estos costos represen-
tan con la actual tecnologfa de ciclo combinado y los precios del
£as en Argenting, no mas del 30/40% de los costos totales de una
empresa Generndors operando en base, en tanto gue los fijos
~fundamentalmente costos de capital- comprenden el 60/70%
restante. Cusndo la central eléctrica considerada funciona como
reserva u opera solamenie en punta, el porcentaje de costos fijos
25 aun superior,

Luego de 4 afios sin anuncios de nuevas inversiones ¥ con la
Aceptacitn generalizada de que la falta de rentabilidad proviene
dé un error regulatorio, dudo que ninguna de las empresas del
sector puede obltener utilidades desde hace mds de 5 ailos, parece
posible afirmar que el mencionado error podria estar en que las
normas vigentes fueron disciindas parn ssegurar que la competen-
cia se basara en los costos variables —30% de los costos totales-,
en tanto que el restante 70% de los costos en realidad no puede
Entrur e competencia en un mercado spos, por 1o que estos cos-
104 fijos han sido remunerados desde el inicio de la desregulacitn
en forma arbitraria, a través de 1o que es conocido como un "pa-
£0 a ln capacidad”.

Este pago a la capacidad o 2 la "reserva de capacidad” no repre-
senta en el mejor de los casos mds de 1/3 de los costos de capital
Teales, Adicionalmente, con la actual regulacion sélo puede ser
m por aquellas empresas que declaren menores costos de
combustible. Este mecanismo impuesto por la regulacisn, que re-
@ los costos de capital con los costos de combustible, ha
: icido a declaraciones de costos variables que no representa
I totalidad de los mismos. Segin un estudio realizado reciente-

Erueitn 1 Badiracn

To MAKE SURE THAT INVESTMENTS ARE RESTORED, COMPETITION N
POWER GENERATION SHOULD BE LONG-TERM AND RASED OW
CAMTAL COST INSTEAD- OF SPOT BASIS AND FUEL-COST BASED

For the past 4 years, no investments in electric power
generation have been annaunced. The reason s that
investars have found that with current reguiations it
is not possible to be profitable in the Wholesale
Electricity Market. This situation will not change as long as the
Regulatory Framework is not amended to assure that almost all
of the demand Is hired under long-term contracts, and that spot
market prices —a market with regulated dispatch and reventes—
match expansion costs, moving the demand towards the term
market.

= The transformation initiated in 1952 in the electric sector has been
especially successful when compared to other electricity markets.
Prices have been sgnificantly reduced, service quality was [mproved
above the standards established by the government at the time of
privanizations and investments have allowed the replacement of power
generation units by nmew combined cycle technology at an
unprecedented rate,

Nonetheipss, since 1997, in the only indusiry that was open [0
competition —power generation= (nvestment decisions were
suspended, and thus Argenting cowld face increasing supply shortage
situations as well as uncontrallable figh pices from the year 2004,
Competition was introduced in power generation throwgh the
obiigation to compete on varable costs, which are in most part fuel
costs. But, these costs, with current combined cpcle technology and
gas prices in Argenfing, amount fo pat more than 30 1o 40% of total
costs for a baseload operation power genemation company. On the
arher hand, fieed costs -mainly capital costs- cover the remaining 60
fu 70%, When the power plant considersd /s running as reserve or
peaking plant, the fived cost percentage s even higher

Afrer 4 years without announcements of new investments and with
the generally accepted apinion thar the lack of profitability is due to a
regulatory mistake, since none of the companies in the industry have
been able to see profits for the past 5 vears, (¢ seems possibie to state
that the aforementioned mistake could be that current rules were
dewised (o make sure thal competition would be based on variahle
costs — 30% of total costs, whereas the remaining 70% of costs cannot
actually come info competition In a spal markel, and thus fixed costs
have been paid from the beginning of deregulation in an arbitrary
manner through the so-called “capacity payment”,

This capacity payment or “reserve capacity payment” amounts, at the
mast, o nat maore than one third of actual capital costs. Also, with
current . reguiations, this payment s only recefved by companies
decianing lower fusf eosts. This mechanism imposed by regulations
linking capital costs to fuel costs has lead to an underdeclaration of
vartable costs, According to a survey made recently by McKinsey the
set of current regulations led power generation to suffer a high capital
destruction rale

* Experience has enabled investors fo understand that uniike what is
happening nowadays, it s possible fo remunerate capital in a
competitive manner in the power genaration market, by means of
bideting processes that should be held by distribution companies and
other mayor sers to obtain fong-term contracts for a defined amount
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mente por 1 consultora Me Kinsey, el conjunto de la regulacion
vigenle condujo a la Generacion Eléctrica o sufrir una elevada ta-
i de destruceion de capital

* La experiencin acumuolada ha permitido comprender a los in
versores gue, por el contrario, ¢s posible remunerar el capital en
forma competitiva en el mercado de peneracion eléctnea, a lra-
viés de henaciones gque deberian efectuar los Distribuidores y
nidores para obtener la contratacion a lar
go plazo de un volumen dererminado de potencia v encrgia, Con

olros. grandes cons

este procedimicnto es posible determinar cudl es el grupo inver

sor gue no sOlo dispone de redocidos costos de combustible si-
no gue ademiis tiens accesn a menores costos de capital. Ade-
mds, al ohligar a oferiar precios de largo plazo, asegura gue lns
empresas expresarin valores con rentabilidad positiva, impul

sando Ia Hegada de nuevas inversionas en forma proporcional o
la evolucion de la demanda,

Una vez asumido este concepto resulta claro ademds que el Mer

cado o Término es el dnico que puede ser considerado un "mer-
cado libre", en tanto que ¢ Mercado Spor es un dmbito regulado
por normas del Estado, que sdlo se han mostrado aptas para or

denar el despacho con minimo costo de combustible v maniensy
un clerto siock de reservas de capacidad, stock de reservas que
por su baja o nula rentabilidad es decreciente v a mediano plazo
no permitird asegurar ¢l abastecimiento de la demanda

51 la amoridad regulatona desea que el mercado spor siga siendo

1 dem
de precios que surjon del spor —ex decir los mecan

“obligatorio para la oferta y abieno par ida”, las sefiales

ismos regula-
torios que el Extado mancja para definir los precios del mercado
spof— dehen asegurar que estos precios spol Sean convergentes
con los "Costos de Expansion”, precios de la energin requeridos
para hacer rentable 1a mstalacion de nuevo equipamiento. Y esto
conducind a la convergencia de los precios spot con los precios
que surjun del mercado o Ermino. En caso contrano, los clientes
concurniran preferentemente al mercado S st qu la SUspen

sitn de las inversiones lleve al desabastecimiento y o niveles de
precios relacionados con el costo de falla, los cuales no son ni po-
litica ni socialmeme aceptables

o Arpenting necesits aproximadamente 500 M USS anuales de in

version en Generascion Eléctrica para arender |a expansion de la
demanda interna. Adicionalmente, exisie hoy una ventana de
aportunidad en la exportacion a Brasil que serd perdida a menos

gue un cambio normativo destinado a asegurar |2 contractualizn-

citn generalizada del mercado se efectie de inmedinto, permi
nendo asi que la oferta acompaie ala demanda en el mercado in
termo v gue no menos de 2,000 a 3.000 Mw adicionales sean in-
corporados para exportar. asegurando inversiones inmedistas cer-
canas o los 2.000 M LSS, ademds de incrementar lns exportacio
nes en hasta 500 M USS anuales,

* 8i se quiere lograr una inmediata reanudacion de inversiones
en el sector de Generacidn Eléctrica, s necesario modilicar en
el setual Decreto Reglamentario 1398/92 La cliusula que impi
de pasar o los clientes todo precio diferente del mercado spat,
En cuanto se permita a las empresas Distribuidoras pasar el pre
cio del dpico mercado realmente libre ~el mercado de contratos
il {Ermino- un importante Nwo de inversiones volverd a pongr-
s¢ en marcha de inmediato. Como condicidn adicional, lax regu
luciones que afectan ¢l mercado spor, en anto ¢l mismo se man
tenga como un mercado fuernemente regulado, deben ascgurir
la convergencia de los precios de este mercado spor con el mer-

cadiy a término

of eapactty and power With this procedure, if /s possitile to determine
what investment group s the ome that has low fue costs and also fas
aocess to low capital casts, Furmhermaore, by forcing them to offer long-

rerm prices, it makes sure tha! compames wall declare valies with

pasitive  profitabilily, boost the entry of new nvestr in
OOt 1o fhe oy 5 evolution
This concept Hemng assirmilated. if 5 also Clear that the Term Market i

§ Yo

can be regan rarkel”, wihareas the

satext by Govermnent ke thar have proven o be

WILh marmoen Tosy ookt andg

b i

which due (o low & no profitataling

medium ferm nor

TIPS Doy

gecresing &ven ensuring that

demand will be met
IF the requiatory autharity wants the spot market (o continue being
! open &

‘mandatory for the supply the aemand®, prce Sigrials

SSHNG rom the spot markel — e, equUiaiyy Mmecnanisms managed

seire that

the Governmen! to define so0l market peces T

these spot prices match “Expansion Costs®, power pRces required to

make the installation of new units profitable. And this will lead to a

prices and term market poces. Otherw

the the

lnads ro supply shorfage and 1o price fevels linked to

CLst =fer spol  markel until SLISOENS

ST

failure cost, that are nedther polincally nor socially acceptabie

* Argenting needs approximately 3§ 500 MM por poar in investments i

powy goneration to meel the domestic demand expansion growth

Agditionaiy thers o v of OO I_, Wt ExONTS 1

Braxi that fost

racts in the marker takes places immedidfed: thus

a3 chanot in

fxNNanons o ensue

(14 omeshe marked, and i

0 to F000 MW wall be instalied for exporing,
/5% 2 88

1 @i
immediate investmants close apart from
increasing exports i up to UES 500 MM annually

* For an immediate restonng of invesiments n power generation fo be
aciveled, i & necessary o amend the current Requlsiony Decree N
1356/52, in the secticn that allows passing through to customers any
price that differs from the sport market, A

vedd 1o pass through to customerns the prce of the

soon as distrbuhan

CONTIRAMnIE: are Al

anly truy free market — the term markel = 8 magor influx of nvestments

will be resiored immediately As an additk congdibion, as long as e

spol market remaing strongly regulated, mor e of the spof mankel

el praces match

miust enslre that spol prces and term mark
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Silvio Mario Resnich

Segtin nuestro punto de vista, las barreras que existen
hoy en la Argenting para fas nuevas mversiones én los
distintos sectores de laenergia son;

* [nsegunidad juridica

+ Inestabilided politicu

« Cambio continuo de las reglas de juego

= 5S¢ privilegia ¢l corto plazo sobre el largo plazo
= Mo s creen

Jusé Suirez Lynch

L mayor dificulind que presenta nuesino pals par re-

cibir inversiones radica, fundamentalmente, en la fal-
tn de promotores intemos de esas inversiones,

El sector energético se encuentra dentro de los pard-
metros generales de la economiz de nuestro pafs, Si
bien puede aducirse, también sin error, que las inver-
siomes son remisas o insialarse en lo Argenting debido
a inseguridades juridicas, politicas o econdmicas, és-
tas son coyunturales, por lo que a partir de intereses

comerelos pueden encontrarse los medios pars disimularlas o re-

solverlas.

Desde hace algunos afios —mejor no pensar cudntos- los inver-
sores argentings han ido desapareciendo, de modo prioritrnio,
porgque las empresas munejadas por elles han sido absorbidas
por capitales extranjeros. Esta paulating desaparicion de nues-
frog promotores se inicia g fnes de la década del 70 hasta ini-
cios de los afios 90, cuando se producen las privatizaciones, y

desaparecen totalmente a mediados de esa década.

Plunes tales como Contratos de Riesgo, Plan Houston, Plan Ar-
genting, fueron hitos de promocidn de nuestrs empresas nacio-
nales, Pero, la simsacidn generada a partic de entonces, hizo que
hoy las decisiones sobre como o en qué invertir se omen a mi-
les de kildmetros de nuestro pais, v lo lejano, es bien sabido,
pierde una parte de su atractivo salo por la distancia. Ahora no
solamente debemos ocuparnos por brindar la oportunidad sino
por demostrar por qué conviene Argenting antes que cualguier
otro pals como Zimbabwe, Suddfrica o Cuba. La decision es pu-
rmente recionalista, v ademids sin mices que la direccionen.

Cuando contiibamos con el padrinezgo de promotores argenti-
s, la oportunidad era mds clarm porgue, ademis de la propues-
1 econdmics, habia identidad idiosincrisica que permitia una
prediceion mis confiable de la evolucion del mercado v de la
rentahilidad posible. Aquellos inversores, que hoy quiero defi-
nir come promotores, cstaban cerca en tiempo y espacio de la
oportunidad de inversidn en Argenting, entonces [ pare qué pen-

41 en invertir en Zimbabwe !

Si recuperamos esta capacidad de decisidn para nuestro pais,
wﬂl ganado una boena parte de la lucha por la inversion,
5 M tenthdor y tiene mayor posibilidad de concrecidn el ne-
£0Cio gue se ve que el ue nos cuentan. Las trabas tan difundi-
das Iﬂj"ﬂ'i dizt sobre inseguridades y riesgos de invertir en Ar-
gentina existen, nadie puede negarlas; pero mi experiencia y la
realidad cotidiana me dicen que entran en el segundo plano de
18 cuestion. La cercania entre oportunidad y decision es, incues-

ﬂmhhnm el eslabon definitorio,

|

In cur view: the barmiers exisbing in Argenting ipday far new
investmients in the different power seclons are the following:

s | pgal unpredictability

= Foiitical instabiity

o Constant changes (n the rukes of the game
* Short-tern prevails over long term

& e are nof creaible

Nefero Marrn Keswich
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The major difficulty our country presents (o receive
inversons ies mainly in the bBok of intermal "sales
representatives”

The energy sector fies within the general parameters of
aur countrs econamy it fs possible fo s&y;. evien without
error that imversions are not kely o be proposed in
Argenting due to legal, polihic and economic insecunties;
however, these ana curment, considenng thar on the part
of concrate tnterests, it s not aifficult to find ways to
conceal or salve them.

Sowme yedrs aga, - it s bafter naf fo mhink about how many years ago
— Argentinean investors had been disappeanng, st and foremaost,
because the enterprises managed by them had been absorbed by
foreign capitals, This gradual disappearance of our promorers
sfarted in the 70% heading up o the beginning of the 0% when
privatisation took place, and they definitely disappeared in the
middie of that decade

Plans such as Risk Contracts (Contratos de Mesgo), Howston Plan,
Argentina Plan were promotion mifestones of our natural
enterprises, Yef, the situation generated from that time, made thar
nowadays decisions about how or on whar we should imvest, are
faken: thousand of kilometres away from our country, and whal s
distant fooses its attraction only because of the distance, Now not
oy showld we deal with the facr of giving the opportunity, but afso
with demanstrating why it 5 convement fo invest in Argentina and
not i any other country such as Simbabwe, South Africa or Cuba,
The decision is purely rationalist, and besides, it has no roots, which
Igad Jt

When we counted on the patronage of Argentine promaoters, the
opoouTty was much clearer because apart from the economic
proposal, there was diosyncratic identine wivch allowed a moch
more rehable prediction about the manket evolution and the possible
profitabifity. Those investors, whom | would ke fo call promarters
today. were close to the opporfunity (n Hime and space 1o mvest in
Argenting, then why we have to think about investing in Zimbabwe?
if wee recover this decison capacity over our counfrt we wil have
wan a good deal of the strugole far inversion, (5 more fempting
and it has & bigeer possibility ef performing the business that we see
than the one we are told about. The widely spread obstacles about
fnsecurties and investment risks in Argenting oo exist foday;, nobody
can reject them, but my experience and daily reality tell me that they
come in & second level of the due The closeness behween
apportunity and decision i, unguestionably, the defining link,

The aforementioned do not mean that we should not pay attenfion
to impertant msues such s legal securlty or politic and econarmi

Sowd Sudvea Lywet




Jlnunl-unn-s: Lqué barreras exitten? | Investments what are the existing barrfers? ’

Lo dicho no significa que debemos desatender cucstiones tan
valiosas come la seguridad juridica o la estabilidad politica v
econdmicn. Cuandoe logremos un pais de alta rentabilidad pro-
ductiva por Idgica consecuencia lograremos la mirada interess-
da de los duehios de la decisidn, pero, en lo medida en que de-

pendamos de esa decision para iniciar nuestra etapa de creci-
miento, vuelvi & insistir, deberfamos trabajar para recuperar a
es0s valiosos promotores intemos,

No &€ i lo descriplo son barmeras, pero si s€ que son dificulta-
des para las nuevas inversiones en Jos distintos sectores de lg
energia como en la totalidad del mercado argenting.

stability, When we achieve a highly productive profitability in our
country, as a iogical consequence, we will achieve an interested fook
from the decivion’s owners, but. a5 long a5 we depend on this
decision in order to start our growing stage, | insist, we should work
to recover those intemal promaters.

| @6 not know whether what | have depicted were barriers, but ['do
know that they are difficulties regarding the new investments in the
Vanous energy seciors as in the entire Argenfinean market

Emilio J. Apud

La enisis politica, social y financiera y, en consecuencia,
la incertidumbre reinanie al momento de hacer este co-
mientinio —principios de agosto de 2001= genera ung, si-
tuacion de desconfianza en inversores y ahomstas, un
desconciento en la dingencia politica ¥ un cambio en la
actitud del Gobiemo gue, finglmente, comienza a com-
prender lus leves gue hoy rigen al mundo,

Esta erisis ofrece una oportunidad pam terminar de re-
mover barrerns a la tnversitn en la Arpentina, va que las
principales barrenas observan causas similares: institucionales, legales,
administrativas y también ideoldgicas, Bs decir barreras del dmbito es-
tatal, algunas o medio abrir v otras aon cenmdas.

La crisis tarde o temprano conducird & una reforma profunda del sis-
tema politico y del Estado, creando las condiciones que tomen atrmc-
tivo invertir en Arpenting,

Esas condiciones llevarin a perfeccionar los marcos regulatorios, a
fortalecer las instituciones y & crear administraciones estutales dgiles v
clicientes, a través de los cambios estructurales pendientes, Ex degira
un Estado catalizador de [a injcianva privada,

Superada la cnisis actual, ol sector energético le tocard un ol funda-
mental en la etapa de recuperacion v crecimiento del pais,

Cuenta con los recursos nuturales necesarios, infraestruciurn adecoa-
dat, management de nivel internacional, mercado en franca expansidn
i través de integraciones fisices regionales, krow how, etc. Pero falta
mavilizar en el sector ¢l flujo vital dinamizador de todo proceso de
crecimiento; el capital,

Quedan en el Sector Energético barreras por remover que obstaculizan
nuevas inversiones, Las principales & mi cnterio son: la demora de un
ajuste del marco regulatorio del Sector Eléctrico —que evite su desea-
pitalizacitn-; la ausencia de una Ley de Hidrocarburos que minimice
incertidurnbres en Ia industria; la falta de una accidn eficaz contra la
evasion fiscal y el fraude en los combustibles; las asimetrias con paf-
ses vecinos que dificultan la integracion energética plena; v la inesta-
bilidad tributana y juridica.

No obstante estas restricciones el Sector Enengético en los ditimos diez
afios s¢ ha desarollado en forma muy satisfactoria, o que habla de la
viahilidad de un crecimienio de magnitud, de removerse las barreras a
la inversidn gue hoy lo condicionan,

Hay proyectos de inversidn en las dreas eléctrica y de hidrocarbwros,
a desarrollar por el sector privado, por mis de 10.000 millones de dé-
lares, en condiciones de movilizarse inmediatamente, luego de la re-
mociin ce ésas barreras, ¥ estoy convencido de que de la crisis actual
surgirin los cambios que permitan esa remocidn, bisicamente porque
es08 cambios producirdn un formidable aporte al crecimiento del pais.

Emiiia /. Apudd

The political, social and' financial crisis and, consaquentiy
the prevailing uncertainty at the time of producing this
comment —garly. August 2007- causes & stuation of
mistrust on investors and savers lack of certainty about
the political leadership and a change in the attitude of the
Govemment, which finally begins ro understand the laws
that today rufe the workl

This crisis means an agportunity to finally remove the
bariers 1o investments in Argenting, since the main
barmers respand to similar causes: instiutional, legal, administrative
and, afso, ideclogical, Thet 5. barmers of the state secror some of
which are half-open and others still dlosed

Soaner of later the crsis will fead lo deep reform of the political
system and of the State, giving rise to conditions making investments
in Argentina attractive.

Such conditions will also lead to improve the regulatory frameworks,
fo strengthen institutions and o generate agile and efficient state
administrations through the pending structural changes, That s,
towards 3 Stale calalyzing the private inftiative.

Once the current criss & overcame, the energy sector will play a
fundamental rofe in the recovery and growth of the counfry.

The country has the necessary natural resources, adequate
infrastricture, internationad level management. openly expanding
markel through physical regional integration, know haw etc But it is
still necessary for the sector to mabilize the dynamic vital flux of every
growth process: the Capital

in the Energy Sector there are some bamiers to be removed wihich were
obstacles to mew investrnents. In my opinion, major barners are; the
defay in the adjustment of the reguiarory framework of the Power
Sector —preventing its de-capitalization—; the lack of a Hydrocarbons
Law minimizing uncertainties to the industry; the ksck of an efficent
action against m@x evasion and fuel falsification; asymmelry with
respect fo the neighboring countries hindering the full integration of
the energy sector; and the faxation and juridical istabiiity

In spite of these restrictions, the Energy Sector in the last ten years has
developed very satisfactorily, which speaks about the feasibility of a
larger growth, should the barrers to investment be removed.

There are investment projects in the power and the hydrocarbon
areas, fo be developed by the privale seclor. of over 10 billion dollars:
in conditions to immediately be started. after removal of those
barriers and | am quite convinced that changes will emerge from the
current crisis that will alfow that removal basically becsuse those
changes wall result in a formidable contribution to the growth of the
country.




