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En base a la informacion de los balances de las empresas que cotizan en la Bolsa de
Buenos Aires, es posible distinguir la evolucion del resultado neto que las empresas
productoras de gas en la Argentina han tenido desde que asumio la gestion de Macri.

Se trata de apenas 4 empresas (de las 6 que dominan el sector, ya que no cotizan en la
bolsa ni Total Austral, ni Winter Shall, ambas de capital extranjero), que muestran en
conjunto una envidiable performance. De tener en el 2015 una ganancia neta de $9.438
millones, pasan a presentar una pérdida de $21.558 millones en el 2016; pérdidas que
recuperan de manera plena en el 2017 dado su resultado neto de $21.462 millones; y
para los primeros 6 meses del 2018 la ganancia que acumulan es del orden de los $8.617
millones.

Dentro de este nucleo selecto de firmas, YPF es la que explica dominantemente los
resultados de la perdida del 2016. En ese afio la compafia previsiond una perdida
millonaria por un juicio en el exterior, es lo que explica ese abultado resultado negativo.
Sin embargo, la tendencia es clara. Los resultados netos del 2017 triplican los del 2015;
y los primeros 6 meses del 2018 muestran un resultado que es el doble de toda la
ganancia del 2015. En el otro extremo, PAN American Energy muestra una dinamica
netamente ascendente en su resultado neto. Ganaba $2000 millones en el 2015; triplica
ese valor en el 2016 (gana cerca de $6.000 millones); pasa a incrementar un 50% esta
ganancia en el 2017 (ganan $9.400 millones) y los resultados del 2018 nos muestran
una ganancia que por si sola supera todo el 2015. En el medio se situan Tecpetrol, que
muestra una tendencia de pérdidas crecientes para el periodo 2015 — 2017, pero que se
revierte en lo primeros 6 meses del 2018. Por su parte, Pampa Energia muestra tambien
una tendencia negativa, caen sus ganancias a partir del 2015 y en el primer semestre del
2018, muestra por vez primera un resultado negativo.

Cuadro 1: Resultado Neto de las empresas productoras de gas en Argentina. Balances
anuales 2015 — 2017 y 2do trimestre 2018. En pesos

‘ Productoras de gas 2015 2016 2017 2°Tri 2018
YPF 4.579.000.000 -28.237.000.000 12.340.000.000 8.060.000.000

Tecpetrol -192.560.909 -550.000.000 -785.000.000 425.753.000
Pampa Energia 3.066.000.000 1.352.000.000 505.000.000 -2.681.000.000
Panamerican Energy 1.986.000.000 5.876.000.000 9.402.000.000 2.813.000.000
Total Productoras de Gas 9.438.441.106 -21.558.997.984 21.462.002.017 8.617.753.000

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de los balances de las empresas que cotizan en bolsa

Para el caso de las Distribuidoras de Gas la situacion se replica, pero con mas
profundidad. Pasan de acumular perdidas en el 2015 por $400 millones; a ganancias de
$642 millones en el 2016; las cuales se multiplican por 24 veces (2300%) en el 2017
por efecto de los tarifazos. Para los primeros 6 meses del 2018 muestran una ganancia
neta de més de $2.000 millones, que si bien esta por debajo de lo que mostraron en el
2017, sigue estando muy por arriba de la situacion del periodo 2015 — 2016.

Recordemos que estamos presentando solo el resultado neto que las empresas declaran
en sus balances, sin adentrarnos aun en como se conforman dichos resultados, en
particular la evolucién de la deuda financiera que para el caso de los numeros
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presentados al 2do trimestre del 2018 pueden estar oscureciendo el andlisis
(principalmente nos referimos a las perdida que presenta Metrogas en este periodo).
Puede observarse que, exceptuando Metrogas, el conjunto de 5 firmas que presentan sus
balances, muestran una tendencia similar, cada afio de la gestion de Macri les muestra
un resultado neto superior al afio precedente. Particularmente notable en Gas Cuyana y
Transportadora Gas del Centro

Cuadro 2: Resultado Neto de las empresas distribuidoras de gas en Argentina. Balances

anuales 2015 — 2017 y 2do trimestre 2018. En pesos

Distribuidoras de gas 2015 2016 2017 2°Tri 2018
Metrogas -565.000.000 -599.682.000 10.088.895.000 -2.016.000.000
Gas Natural Fenosa (ex Ban) 213.000.000 241.000.000 543.000.000 568.000.000
Gas del centro 18.400.000 141.600.000 770.504.000 608.900.000
Camuzzi Gas Pampeana 91.000.000 -207.284.000 824.956.000 98.612.000
Transp. de Gas del Sur S.A. -172.109.000 930.675.000 2.793.263.000 2.834.855.000
Gas Cuyana 14.552.000 136.619.000 588.486.000 s/d
Total Distribuidoras de Gas -400.157.000 642.928.000 15.609.104.000 2.094.367.000

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de los balances de las empresas que cotizan en bolsa

Finalmente, en el cuadro 3, agregamos en forma conjunta el resultado neto de las
empreas productoras y distribuidoras de gas en la argentina. El resultado es elocuente.
De presentar una ganancia neta de $9.000 millones (muy lejos de las perdidas que
discursivamente se sefialaban para justificar los tarifazos), la devaluacion del 2016 por
efecto principalmente de las previsiones de deuda de YPF las colocan con una pérdida
de $20.900 millones en el 2016. Los tarifazos plenos del 2017 permiten que este
acotado numero de 10 empresas pasan a tener un resultado neto extraordinario de
$37.000 millones en el 2017. Es decir, multiplican por 4 las ganancias que tenian en el
2015. Un crecimento del 3000% en apenas 2 afios!. Para el caso del 2018, las ganancias
acumuladas del ler semestre superan por si sola toda la ganancia del 2015, y eso que no
estamos descontando los efectos que sobre la deuda de las empresas en ddlares ha
provocado las devaluaciones recientes, y que Se usan COmMO excusa para un nNuevo
sagueo a los argentinos.

Cuadro 3: Resultado Neto de las empresas productoras y distribuidoras de gas en
Argentina. Balances anuales 2015 — 2017 y 2do trimestre 2018. En pesos

‘ Productoras de gas 2015 2016 2017 2°Tri 2018
Subtotal Pg;‘i“mras de | 9438441106 -21.558.997.984 21.462.002.017 8.617.753.000
Subtotal D'Zt;'sb“'doras de | 400.157.000 642.928.000 15.609.104.000 2.094.367.000
TOTAL GENERAL
(Productoras + 9.038.284.106 -20.916.069.984 37.071.106.017 10.712.120.000
Distribuidoras)

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de los balances de las empresas que cotizan en bolsa
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