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RESUMEN

En Argentina, el mercado de combustible tiene un alto impacto en todas las variables
econdmicas y sociales. De forma anual se movilizan 536 millones de toneladas de carga, y el 93%
de esta carga se transporta en camion (Ministerio de transporte, 2020). La alta dependencia de este
tipo de transporte implica que el precio de los combustibles tiene gran incidencia en los precios de
la mayor parte de los bienes que se comercializan en el mercado argentino. Es por ello por lo que,
en contextos de alta volatilidad econémica, es habitual que se produzca la intervencion del estado

en la formacion de precios de los combustibles (de forma explicita o implicita).

En el presente trabajo se desarrolla un anélisis integral del contexto macroeconémico y
social del pais, que permite comprender el entorno en el cual se implementan las politicas de
regulacion de precios en los combustibles. Posteriormente, dentro del marco definido para este
trabajo, se analiza en detalle el Decreto 566/2019 (que es aquel que congeld los precios de los
combustibles en agosto 2019), y los sucesivos decretos asociados para comprender en profundidad
su alcance. Por otro lado, se realiza un andlisis del mercado local, contemplando variables clave
para comprenderlo, enfocadas en la oferta y demanda, relacion con mercados internacionales y
descripcion de los principales canales, entre otros. Para complementar el analisis del mercado
local, se realiza un andlisis de las metodologias de regulacion y formacién de precios en algunos
de los mercados internacionales referentes de la region. En funcidn de esto, se toma como caso de
estudio a YPF SA, empresa lider del sector en nuestro pais. A partir de este caso se estudia el
impacto de la regulacion de precios en los principales canales de comercializacion, y las acciones
tomadas para minimizar su impacto en la compafia. Asimismo, teniendo en cuenta las tendencias
politicas y del mercado, y contemplando los efectos del Covid-19, se elabora un conjunto de

propuestas que permitan agregar valor a las compaiiias del rubro, contemplando a la variable precio
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como no gestionable. Para finalizar, se realiza una propuesta que permita, sin recurrir a la
regulacion arbitraria de precios, otorgar mayor previsibilidad a todos los actores del sector, mitigar

los impactos que puedan producirse en contexto de alta volatilidad econdémica, y fomentar la

inversion.



ABSTRACT

In Argentina, the fuel market has a high impact on all economic and social variables. 536
million tons of cargo are moved annually, and 93% of this cargo is transported by truck (Ministerio
de transporte, 2020). The high dependence on this type of transport implies that the price of fuel
has a great impact on the prices of most of the goods that are sold in the Argentine market. This is
why, in contexts of high economic volatility, it is common for the state to intervene in the

formation of fuel prices (explicitly or implicitly).

In this paper, a comprehensive analysis of the macroeconomic and social context of the
country is developed, which allows us to understand the environment in which the policies for
regulating fuel prices are implemented. Subsequently, within the framework defined for this work,
decree 566/2019 (which is the one that froze fuel prices in August 2019), and the successive
associated decrees are analyzed in detail to fully understand its scope. On the other hand, an
analysis of the local market is carried out, considering key variables to understand it, focused on
supply and demand, relationship with international markets and description of the main channels,
among others. To complement the analysis of the local market, an analysis of the regulation and
price formation methodologies is carried out in some of the relevant international markets in the
region. Based on this, the case study is YPF SA, a leading company in the sector in our country.
From this case, the impact of price regulation on the main marketing channels is studied, and the
actions taken to minimize its impact on the company. Likewise, taking into account political and
market trends, and considering the effects of Covid-19, a set of proposals is developed that allow
adding value to companies in the sector, considering the price variable as unmanageable. Finally,

a proposal is made that allows, without resorting to arbitrary price regulation, to grant greater



predictability to all actors in the sector, mitigate the impacts that may occur in a context of high

economic volatility, and encourage investment.
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1. INTRODUCCION

En Argentina, el mercado de combustible tiene un alto impacto en todas las variables
economicas y sociales. De forma anual se movilizan 536 millones de toneladas de carga, y el 93%
de esta carga se transporta en camion (Ministerio de transporte, 2020). La alta dependencia de este
tipo de transporte implica que el precio de los combustibles tiene gran incidencia en los precios de
la mayor parte de los bienes que se comercializan en el mercado argentino. Es por ello por lo que,
en contextos de alta volatilidad econdmica, es habitual que se produzca la intervencién del estado

en la formacion de precios de los combustibles (de forma explicita o implicita).

En el presente trabajo se analizan las principales casusas y consecuencias de la regulacion
de precios de los combustibles en el mercado argentino, desde un punto de visto exclusivamente
comercial. El foco estara puesto exclusivamente en el Downstream, ya que normalmente el no
poder trasladar el incremento de costos al precio final, termina impactando en los resultados de
este negocio. Para ello se desarrolla un analisis integral del contexto macroeconémico y social del
pais, que permite comprender el entorno en el cual se implementan las politicas de regulacion de
precios en los combustibles. Posteriormente, se analizan las reglamentaciones que congelaron los
precios de los combustibles en agosto 2019. Luego se realiza un analisis del mercado local,
contemplando variables clave para comprenderlo. Para complementar el analisis del mercado
local, se realiza un andlisis de las metodologias de regulacion y formacién de precios en algunos
de los mercados internacionales referentes de la region. En funcién de esto, se toma como caso de
estudio a YPF SA, empresa lider del sector en nuestro pais. A partir de este caso se estudia el
impacto de la regulacion de precios en los principales canales de comercializacion, y las acciones
tomadas para minimizar su impacto en la compafiia. Asimismo, teniendo en cuenta las tendencias
politicas y del mercado, y contemplando los efectos del Covid-19, se elabora un conjunto de
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propuestas que permitan agregar valor a las compafiias del rubro, contemplando a la variable precio
como no gestionable. Para finalizar, se realiza una propuesta que permita, sin recurrir a la
regulacion arbitraria de precios, otorgar mayor previsibilidad a todos los actores del sector, mitigar
los impactos que puedan producirse en contexto de alta volatilidad econémica, y fomentar la

inversion.

1.1. Marco teorico

Si bien este trabajo se centra en el impacto de la regulacion de precios de los combustibles,
es importante comprender el contexto en el cual esto se produce. Para ello, a continuacion, se
analizan los principales indicadores y variables econdmicas y sociales. Con ello se intenta

clarificar el marco en el cual se establece la regulacion de precios de los combustibles.

Como principales variables econdmicas se analizara el resultado fiscal, la deuda publica,
el PBI, la inflacion y el tipo de cambio. Esto permitira comprender detalladamente la situacion
econdmica y financiera del pais, y sus consecuencias. En cuanto a las variables sociales, se
analizaran los indices de pobreza, indigencia, y desocupacion, que permitiran vislumbrar la
situacién que atravesaba la poblacion. Al relacionar la situacion social y econdmica del pais, se
tendra un panorama claro, que permitira comprender por qué se recurre a la regulacion de precios

de los combustibles.

1.1.1. Resultado fiscal

Para poder comprender qué representa el resultado fiscal, y como es que se conforma, se

analizan sus principales componentes: ingresos y gastos totales a nivel nacional.
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De acuerdo a lo informado por el Ministerio de Hacienda, el rubro de Ingresos se compone
fundamentalmente de cuatro sub rubros: Ingresos Tributarios (IVA neto de reintegros, ganancias,
aportes y contribuciones a la seguridad social, débitos y créditos, bienes personales, impuestos
internos, combustibles, derechos de exportacion, derechos de importacion, etc.), Rentas de la
Propiedad, Otros Ingresos Corrientes e Ingresos de Capital. Por otro lado, el rubro de Gastos se
compone de dos grandes sub rubros: Gastos Corrientes Primarios y Gastos de Capital. Los Gastos
Corrientes Primarios estan compuestos por prestaciones sociales (jubilaciones y pensiones
contributivas, asignacién universal para proteccion social, asignaciones familiares, pensiones no
contributivas, prestaciones del INSSJP, y otros programas), subsidios econdémicos (energia,
transporte, etc.), gastos de funcionamiento y Otros (salarios y otros), transferencias corrientes a
provincias (educacion, seguridad social, desarrollo social, salud, etc.), y otros gastos corrientes.
Los Gastos de Capital son aquellos destinados a la inversion real y a las transferencias de capital
que se efectlan con ese proposito a los exponentes del sistema econémico. Basicamente se puede
decir que son gastos destinados al aumento de la produccién o al incremento inmediato o futuro
del patrimonio del Estado (energia, transporte, educacion, vivienda, agua potable y alcantarillado,
Fondo Federal Solidario, etc.). Ahora bien, si a los ingresos se le restan los gastos, se obtiene lo
que se denomina Resultado Primario, y si a este resultado se le resta el pago de intereses de deuda,

se obtiene el Resultado Financiero.

Histéricamente, uno de los principales problemas a nivel econdmico en Argentina es que
se gasta mas que lo que se recauda, lo que se denomina déficit fiscal. Si se analiza el Gréafico 1, se
puede ver que durante los Gltimos afios se sostiene una tendencia deficitaria en las cuentas publicas.
Analizando el Resultado Primario, se puede ver una mejora notable pasando de -344 mil millones

de pesos en 2016 a -95 mil millones de pesos en 2019. En contrapartida, el Resultado Financiero
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Gréfico 1 - Resultado fiscal Argentina 2016-2019 (fuente: elaboracion propia en base a datos del Ministerio
de Hacienda)

fue en declive, pasando de -475 mil millones de pesos en 2016 a -819 mil millones de pesos en
2019. ;Como se explica esta diferencia entre Resultado Primario y Financiero? Es importante
comprender que cuando un Estado es deficitario, las formas de financiarlo son basicamente tres:
el aumento de impuestos, la emision monetaria o la toma de deuda (Roldéan, 2020). Hasta 2016 el
déficit se sostenia principalmente con emisién monetaria. A partir del cambio de gobierno que se
produjo ese afio, cambia la estrategia, focalizando por un lado en la reduccién de gasto publico
primario, y por otro lado optando con cubrir dicho déficit con toma de deuda (tanto interna como
externa). Esto explica por qué, si bien mejora el Resultado Primario, empeora el Resultado

Financiero.
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1.1.2. Deuda publica

No es novedoso que Argentina esté endeudada, dado que esta problematica data de hace
décadas. Haciendo un breve repaso historico, se puede ver que hace casi dos siglos comienza esta
historia. En 1824, Bernardino Rivadavia, quien en ese entonces fuera ministro de Gobierno de
Buenos Aires, tomd el primer préstamo con la Baring Brothers (Inglaterra). El pais tardé mas de
un siglo en saldar esa deuda, que originalmente fue de 1 millon de libras esterlinas, pero que, por
una serie de deducciones, solo se recibid la mitad. Asi sigui6 el endeudamiento, a fines del siglo
XIX con la Generacién del 80, a partir de mediados del siglo XX con los sucesivos gobiernos
militares, y con Carlos Menem en la Presidencia de la Nacién durante la década del 90, para
intentar sostener la convertibilidad. Luego del default de 2001, la Argentina estuvo vedada para
acceder al crédito internacional hasta 2016, ya que no se habia acordado con una parte de los
tenedores de deuda defaulteada en 2001 (los “fondos buitre”, como se dieron a conocer en su
momento). Pero esto no impidié seguir tomando deuda, ya que se apeld a fuentes alternativas. Se
puede tomar como ejemplo el caso de la financiacion ofrecida por Hugo Chavez, quien fuera
presidente de Venezuela entre 1999 y 2013. Entre 2005 y 2007 prestd a la Argentina unos 5.000
millones de ddlares a través de la compra de bonos, con una tasa en torno al 10%, cercanas al doble
de lo que ofrecia en su momento el mercado (iProfesional, 2007). Y para ir completando esta
breve resefia, a partir de 2016, con el cambio de gobierno y el acuerdo con holdouts (fondos que
invierten en deuda publica de alto riesgo, y que suelen optar por mantenerse al margen en
instancias de reestructuracion, apelando a obtener mayores beneficios a través del litigio judicial),
Argentina vuelve a tener acceso a préstamos internacionales. En esta etapa se apel6 a tomar deuda

nuevamente para sostener el déficit fiscal que venia teniendo el pais. Para ello se recurrié a los
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mercados de capitales y a organismos internacionales, como el FMI (Fondo Monetario

Internacional).

Ahora bien, como se coment6é anteriormente, durante el periodo 2003-2015 la deuda
nominal de Argentina siguio creciendo. Paso de unos 180 mil millones de délares (MM USD) a
mas de 240 MM USD. Pero su peso relativo se redujo drasticamente por un crecimiento de
economia. Por otro lado, es importante destacar la composicion de la deuda, ya que poco a poco
fue incrementando el porcentaje de deuda en pesos (en 2001 solo el 3% de la deuda era en pesos,
para 2015 era casi un tercio del total). A partir de 2016, con la asuncion de Mauricio Macri, se
vuelve nuevamente a acceder al crédito. Para sostener el déficit fiscal, se opta por tomar deuda, y
asi para el final de su mandato, la deuda total estaba en torno a los 320 MM USD, que representaba
casi un 90% del PBI. Es importante destacar que durante este periodo cambié drasticamente la

composicién de la deuda, llegando a tener casi el 80% de la misma en délares.
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Grafico 2 - Evolucion deuda argentina 2010-2019 (fuente: elaboracién propia en base a datos del Ministerio de
Hacienda)

20



1.1.3. PBI

Apelando a la definicion de la OECD (2020), el PBI es “una medida agregada de
produccidn igual a la suma de los valores brutos agregados de todas las unidades residentes e
institucionales dedicadas a la produccion y los servicios (mas impuestos y menos subsidios, sobre
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Gréfico 3 - Evolucion PBI Argentina 2010-2019 (fuente: elaboracidn propia en base a datos del INDEC)

productos no incluidos en el valor de sus productos”. Este valor ayuda a comprender como es la

evolucion de la economia de un pais.

Para analizar la evolucion del PBI de Argentina, y como se llega a la situacion actual, es
importante retroceder al menos al afio 2000 (Grafico 3). Para establecer el contexto, en el afio 2001
se da el desenlace de una profunda crisis: se confiscan los depositos bancarios, renuncia el
presidente Fernando De La RuUa y se declara el default, entre otros sucesos. Esto impactd

directamente en la economia, y en consecuencia se observd una gran caida del PBI, llegando a un
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10,9% en 2002. A partir de 2003 se observa una reactivacion de la economia (en parte fruto del
efecto rebote de la crisis anterior), creciendo anualmente en torno al 9%. Esto se prolonga hasta
2008, momento en que la crisis financiera mundial afecta también a nuestro pais, produciéndose
una caida de casi el 6% en 2009. Durante los afios siguientes (2010-2011) se recupera la economia
de este impacto, y se empieza a observar un estancamiento a partir de 2012, alternando entre afios
con crecimiento y afios en baja. Esto se agrava a partir de 2018, con una fuerte recesion y una caida

del PBI sostenida en torno al 2,5% anual.

1.1.4. Inflacion

Para analizar la inflacion se tomara como referencia el IPCBA (indice de Precios al
Consumidor de la Ciudad de Buenos Aires). EI motivo de eleccion de este indicador es porque ha
mantenido constante su metodologia de calculo desde julio de 2012. EI IPC general que calcula el
INDEC (Instituto Nacional de Estadistica y Censos) ha sufrido varios cambios de metodologia a
lo largo del tiempo, por lo cual, con el proposito de comparar valores a lo largo del tiempo, el autor
entiende que, pese a que pueda haber una ligera variacion por la muestra geografica mas acotada,
el mantener una metodologia uniforme genera mayor valor comparativo para el propoésito de este

trabajo.

Analizando la evolucién de los Gltimos afios, se observa de forma constante un alto nivel
inflacionario. Entre 2013 y 2017 se han producido variaciones que oscilaron entre el 26,2% vy el
40,8%. Esto se incrementd notablemente a partir de 2018, en donde la inflacion fue de 45,5%, y
2019 que fue 50,6%. Como se puede ver, desde hace muchos afios argentina viene sosteniendo
altos niveles inflacionarios. Como se establece en el Modelo del Triangulo (Gordon, 1990), hay

tres componentes que influyen en la variable inflacion: la inflacion por demanda, la inflacion por
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Gréfico 4 - IPCBA total anual 2013-2019 (fuente: elaboracién propia en base a datos del Gobierno de la Ciudad de
Buenos Aires)

costos y la inflacion estructural. La inflacién empujada por la demanda es aquella que se produce
cuando la demanda supera a la oferta, por lo cual se produce un incremento de los precios de los
bienes demandados. La inflacion empujada por costos se produce cuando alguno de los insumos o
bienes necesarios para la produccion incrementan sus costos, y esto es luego trasladado al precio
del bien final. Por Gltimo, merece un especial énfasis la inflacion estructural, ya que, en la situacion
actual de nuestro pais, es una variable sumamente relevante. La inflacion estructural se produce
por tener una alta inflacién sostenida a lo largo de mucho tiempo, y pasa a ser asimilada como
normal. Esto produce dos fendmenos: el espiral precio / salario y la expectativa inflacionaria. El
espiral precio /salario se produce en la relacion empleado / empleador. Como los empleados ya
han asimilado la inflacion histérica como normal, negocian (generalmente a través de los
sindicatos) para mantener el valor real de sus salarios. Si esto sucede, los empleados incrementan

el valor nominal de sus sueldos, lo que implica un incremento en los costos de su empleador. Este
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incremento luego se traslada a precio, y en consecuencia producira inflacion. En cuanto a las
expectativas inflacionarias, se producen también por asimilar como normal la inflacién historica.
Esto implica que se produciran incrementos de precios de forma preventiva, ya que se asume que

la inflacion seguird el mismo patrén historico.

Es evidente que, en Argentina, la inflacion estructural representa uno de los mayores
problemas. Es normal ver como los comerciantes y productores aplican incrementos en los precios
para salvaguardarse de los incrementos de costos futuros. Aquellos que compran mercaderia y la
venden incrementan sus precios pese a no tener incrementos de costos actuales, pero lo hacen
porgque ya saben que sus costos eventualmente aumentardn, y deben poder cubrir el costo de

reposicion.

1.1.5. Tipo de cambio

En los ultimos afos el tipo de cambio ARS/USD ha tenido un incremento muy importante.
En el Gréfico 5 se puede observar su evolucion desde el afio 2015, momento en que se encontraba
estable en un valor cercano a $9. Hasta el primer trimestre de 2018, el tipo de cambio se fue
incrementando paulatinamente hasta llegar a un valor en torno a los $20. A partir de ese momento,
la volatilidad fue tal que en poco menos de 6 meses el valor lleg6 a $40. Esto implica que, en pocos
meses, el valor del dolar se incrementé en la misma proporcion que lo habia hecho en los dos afios
y medio anteriores. Producto de una serie de causas globales y locales, Federico Sturzenegger,
quien fuera titular en ese entonces del Banco Central, en conjunto con el entonces jefe de Gabinete
Marcos Pefia y el Ministro de Finanzas Luis Caputo, anunciaron que recalibraban las metas
inflacionarias proyectadas, con un alza de precios del 15%. De esta forma se llegaria al objetivo
final del 5% recién en 2020, y no en 2019, como estaba previsto originalmente. Esto modifico las

perspectivas econdmicas y termind en una corrida cambiaria. El sendero alcista se mantuvo
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Gréfico 5- Evolucidn tipo de cambio ARS/USD 2015-2019 (fuente: elaboracion propia en base a datos del Banco
Central de la Republica Argentina)

durante 2019, afio en que se produjeron las elecciones presidenciales. EI 11 de agosto de ese afio
se llevaron a cabo las elecciones PASO, en las cuales se posiciono6 primero Alberto Ferndndez con
casi el 50% de los votos, y con una ventaja mayor al 15% con respecto a Mauricio Macri, quien
quedd posicionado en segundo lugar. Esto tuvo un fuerte impacto en los mercados que
automaticamente le dieron la espalda al peso, produciéndose entre otros efectos colaterales, una
fuerte corrida cambiaria, que en pocos dias llevo el valor del délar de $45 a aproximadamente a

$60.

1.1.6. Pobreza e indigencia

Para calcular estos indices se establecen dos niveles de ingreso: quienes no puedan comprar
los alimentos béasicos para cubrir sus necesidades (Canasta Basica Alimentaria) son considerados
indigentes, y quienes no pueden comprar estos alimentos, asi como tampoco otros productos y

servicios basicos como ropa, transporte, etc. (Canasta Basica Total) son considerados pobres.
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Con respecto a este indice, es importante mencionar que comenzd a ser publicado
nuevamente por el INDEC a partir del segundo semestre de 2016. Este valor no se publicaba desde
el afio 2013, momento en que las autoridades que conducian el organismo decidieron discontinuar
su publicacion. Asimismo, el mismo INDEC ha sefialado que aquellas estadisticas publicadas a
partir de 2007 podrian no ser del todo exactas. ¢Por qué sucedid esto? Sin entrar en mayores
detalles, basicamente hay dos factores que pueden haber atentado contra la confiabilidad de los
valores del periodo 2007-2013: por un lado, el usar una composicion desactualizada de los
productos consumidos Yy, por otro lado, por una posible subestimacion en el valor de las canastas

en cuestion.

Al analizar el Grafico 6, se aprecia que desde 2016 a 2017 el indice de pobreza fue
mejorando, pasando de 30,3% en el segundo semestre de 2016, a un 25,7% en el segundo semestre

2017. De igual forma evoluciond el indice de indigencia, pasando de 6.1% en el segundo semestres
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de 2016 a un 4.8% en el segundo semestres 2017. Pero a partir de 2017 se comienza a ver un
deterioro importante en ambos valores, incrementandose hasta llegar la pobreza al 35,5% vy la

indigencia al 8% a fines de 2019.

1.1.7. Desocupacion
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Gréfico 7 - Tasa de desempleo Argentina 2015-2019 (fuente: elaboracion propia en base a datos del INDEC)

El desempleo en Argentina se mide teniendo en cuenta la cantidad de personas pertenecientes al
sector econdmicamente activo, y que se encuentran activamente en busqueda laboral. Analizando
la tasa de desempleo de los dltimos 5 afios (Gréafico 7), se observa una clara tendencia alcista. La
tasa promedio de desempleo del afio 2015 fue de 6,8%, 2016 de 8,3%, 2017 8,4%, 2018 9,2% y

finalmente en 2019 se alcanza una tasa promedio del 9,8%.
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Por otro lado, otro factor relevante es el de subocupacién demandante. EI INDEC define
como subocupado demandante a aquella persona que desea trabajar mas horas, ya sea aumentando
las horas de trabajo en cualquiera de sus empleos actuales, sumando otro empleo, o reemplazando
cualquiera de sus empleos actuales por otro nuevo con mas horas de trabajo (o cualquier
combinacion de estos factores), y debe poder efectivamente sumar mas horas de trabajo.
Asimismo, es requisito el haber trabajado menos de 35 horas semanales en todos los empleos
durante el periodo medido. Este es un indicador que suele dar un indicio del trabajo informal, y
como podemos apreciar en el Grafico 7, el indice ha ido creciendo a ritmo constante, y a la par de
la tasa de desocupacion. Incluso es llamativo lo que sucede en el afio 2019 ya que, si bien la tasa
de desempleo desciende ligeramente a partir de la mitad del afio, la tasa de subocupacion
demandante se incrementa, lo que se puede traducir como un incremento en el trabajo informal

con respecto al trabajo formal.

1.1.8. Estanflacién

En los apartados anteriores se ha realizado un analisis de la evolucion de algunas de las
principales variables economicas y sociales en Argentina. Segun la informacion obtenida se puede
ver que la situacion hacia fines de 2019 venia en clara debacle, y gracias a los sucesos producidos

durante los Gltimos meses del afio, el escenario empeord notablemente.

Durante los ultimos afos, el déficit fiscal fue uno de los temas mas complejos y con
mayores consecuencias. Hasta 2015, dicho déficit se venia cubriendo fundamentalmente con
emisién monetaria. A partir de 2016, se comienza a recurrir a los mercados para tomar deuda. Para
ello se acudi6 a la emision de diversas letras y bonos, tanto en pesos como ddlares. En 2018 se
realiza un acuerdo con el FMI para una linea de crédito stand by por USD 50.000 millones. Esto

venia acompafiado de un compromiso con la entidad para bajar tanto el déficit fiscal, como la
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de desempleo - MAIRU)

desempleo
Gréfico 8 - Curva de Phillips (fuente: Self Bank)
inflacién. Si bien el déficit fiscal primario fue disminuyendo a lo largo del tiempo, este nunca llegd
a cero. Por otro lado, si bien el déficit primario iba mejorando, el déficit financiero del pais se fue
acentuando al tener que hacer frente al pago de la deuda, que se tomo para cubrir el mismo déficit
fiscal. En paralelo, la inflacion fue una variable que no pudo ser contenida, estando siempre por
encima del 25% anual, y habiendo llegado a superar el 50% en 2019. Tal como se mencion6
anteriormente, la inflacion estructural en Argentina es tal que, si bien se moderd la emision
monetaria, la inflacién sigui6 en valores muy altos. Esto también fue influenciado por la
incapacidad de contener el ddlar, produciéndose durante los Gltimos afios numerosos corridas
cambiarias, y una devaluacion que en menos de dos afios supero el 200%. No siendo este escenario
suficientemente complejo, la actividad econdémica en Argentina, que ya estaba estancada desde
2012, comienza a disminuir a partir de 2018, reflejandose esto en una caida del PBI desde ese

momento superior al 2% anual. Si se analiza el impacto en las variables sociales, se observa que
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tanto el desempleo como el subempleo ha ido en aumento, reflejandose esto también en las

crecientes tasas de pobreza e indigencia.

Todos los sucesos mencionados en el parrafo anterior son condimentos para obtener una
situacion verdaderamente compleja: estanflacion. Este término fue utilizado por primera vez el 17
de noviembre de 1965 por el entonces ministro de finanzas britanico, lan McLeod, quien en un
discurso ante el Parlamento dijo: “Ahora tenemos lo peor de ambos mundos: no sélo inflacion por
un lado o estancamiento por el otro, sino ambos juntos. Tenemos una especie de "estanflacion”.

Y, en términos modernos, se esta haciendo historia” (UK Parliament, 1965).

Esta situacién es realmente compleja, ya que implica la combinacion de dos factores que,
a priori, no deberian darse en paralelo: recesion y alta inflacion. Teniendo en cuenta la relacion
establecida en la Curva de Phillips (Phillips, 1958), la inflacion es una variable directamente
vinculada al nivel de empleo (que se vincula directamente al nivel de actividad econdémica). Segun
esta teoria, existe una relacion inversa entre tasa de desempleo e inflacién. De esta forma, en un
contexto en donde se fomente la demanda, la tasa de desempleo deberia disminuir, y la inflacion
deberia tender a ser mayor. Esto se produce por un incremento en la actividad e incremento en la
demanda, que empujan los precios hacia arriba. Si bien esto es asi en el corto plazo, en el largo
plazo no se cumple de esta forma. Al pasar el tiempo en un contexto de alta inflacion, esta se
incorpora y pasa a ser normal, volviendo el desempleo a su tasa normal. Esto implica un
corrimiento de la Curva de Phillips, en la que vuelve a aumentar la tasa de desempleo, y como
resultado solo hemos obtenido inflacion. La estanflacion es uno de los escenarios econémicos mas
complejos a los cuales se puede enfrentar un gobierno, por la dificultad de su manejo y correccion.

Las politicas monetarias y fiscales que normalmente se utilizan para reactivar una economia
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recesiva generan mayor inflacion, y las politicas monetarias restrictivas que se utilizan para

combatir la inflacién tienden a profundizar la recesion.

1.1.9. Conclusion

Como se ha visto, la situacion en agosto 2019, momento en que entra en vigencia el decreto
566/2019, era critica tanto desde el punto de vista econédmico como social. En ese momento, la
gota que derramo el vaso fue la fuerte devaluacion del dolar, posterior a las elecciones PASO. Este
hecho hubiera implicado la necesidad de realizar una correccion de los precios del combustible de
la misma magnitud de la devaluacion, ya que el precio del combustible es una variable
internacional que cotiza en dolares. Esta correccion en el precio de los combustibles hubiera tenido
un impacto directo en los costos de transporte, que a su vez se hubieran trasladado directamente a
casi todos los bienes que se consumen. Como consecuencia, se hubiera generado una inflacion
notablemente mayor a la que se produjo (que en 2019 fue del 50,6%). Sumando a esto que
Argentina se encontraba en pleno proceso de elecciones presidenciales, empujo al gobierno a optar
por un congelamiento de precios en los combustibles para intentar contener parte del impacto, al

no trasladar el efecto de la devaluacion al precio de los combustibles.

Es relevante tener en cuenta que el principal fendbmeno econémico que impacta en las
variables sociales es la inflacion. Esta genera una merma en el poder adquisitivo de la poblacién,
a causa del incremento generalizado de los precios de los bienes. A su vez, variables tales como el
tipo de cambio, o medidas destinadas a cubrir el déficit fiscal (como la emisiébn monetaria en

contexto de caida de la demanda de pesos), terminan generando un impacto en la inflacion.
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2. ALCANCE DEL DECRETO 566/2019 Y COMPLEMENTARIOS

El Decreto 566/2019 fue publicado el 15 de agosto de 2019, generando diversos efectos en
el mercado de combustibles. A continuacion, se estudian principalmente aquellos articulos con

impacto directo en el mercado minorista.

En principio, la principal medida que establece el Decreto 566/2019 es un congelamiento
total de precios a valores vigentes al 9 de agosto de 2019, para toda actividad de expendio de
combustible. En el Articulo 2° del referido decreto, se establece que el precio tope de naftas y
gasoil en todas sus variedades de calidad, comercializados por las empresas refinadoras y/o
expendedores mayoristas y/o minoristas, y a través de todos los canales de venta, durante los 90
dias corridos siguientes a la entrada en vigencia del decreto, no podran superar al precio vigente
al 9 de agosto de 2019. Es importante resaltar que se da igual tratamiento a todos los canales de
venta, por lo cual el congelamiento de precios alcanza tanto al canal minorista (estaciones de

servicio), como al mayorista (distribuidores).

En el Articulo 3° se establece que, durante el periodo alcanzado por la medida, tanto las
empresas refinadoras como los expendedores mayoristas y minoristas deberan cubrir, teniendo en
cuenta los precios establecidos en el decreto, el total de la demanda nacional de combustibles. Para
ello se establece que deben tenerse en cuanta los niveles de abastecimiento bajo condiciones
normales de mercado, proveyendo de manera habitual y continua a todas y cada una de las zonas

gue integran el territorio nacional.

El 30 de agosto de 2019 se publica el Decreto 601/2019, que modifica y/o complementa
algunos aspectos del Decreto 566/2019. En su Articulo 2° establece que, como un primer paso

para normalizar la fijacion de precios del sector y no afectar el empleo, la actividad, la produccion
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y las inversiones, se excluyan del alcance de lo dispuesto en el Decreto 566/19 a las operaciones
gue no tengan como destino final el abastecimiento de combustibles en estaciones de servicio. De
esta forma el alcance de la restriccion de precios queda acotada solo al canal minorista, liberandose

el canal mayorista.

Por otro lado, en el Articulo 3° se establece que la Secretaria de Gobierno de Energia,
teniendo en cuenta los fines perseguidos por el Decreto 566 / 2019, y en tanto duren sus efectos,
dicte las normas que resulten necesarias para normalizar los precios del sector hidrocarburifero,
modifique los valores de referencia y precios tope, y requiera en caso de ser necesario el disponer
de transferencias del Tesoro Nacional para sostener el nivel de actividad y empleo, y proteger al
consumidor durante este periodo excepcional. De esta forma se faculta a la Secretaria de Gobierno
de Energia a que establezca los sucesivos ajustes de precios, ya no siendo necesario canalizar

futuros incrementos a través de nuevos decretos.

A partir de este momento, es la Secretaria de Gobierno de Energia quien emite las proximas
resoluciones en relacion con los ajustes de precios dentro del periodo de vigencia del decreto. En
este contexto, se emiten dos resoluciones que permiten el incremento de precios. La Resolucion
557/2019 es publicada el 19 de septiembre de 2019, en donde se establece el primer incremento
de precios. En el Articulo 1° de la resolucién se establece que durante la vigencia del Decreto
601/2019, tanto los precios de naftas como de gasoil en todas sus calidades, comercializados por
las empresas refinadoras, expendedores mayoristas y minoristas, y que sean vendidos a travées de
estaciones de servicio, podran incrementarse en hasta 4% respecto de los precios de cartel vigentes
al 9 de agosto de 2019. El segundo y ultimo incremento del periodo estuvo definido en la
resolucion 688/2019 del 1 de noviembre de 2019. En la misma se estableces que a partir del 1° de

noviembre de 2019, y durante la vigencia del Decreto 601/2019, los precios de naftas y gasoil en
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todas sus calidades, comercializados por las empresas refinadoras, expendedores mayoristas y
minoristas, que se comercialicen a través de estaciones de servicio, podran incrementarse hasta un

5% respecto de los precios vigentes al 20 de septiembre de 2019.

Si bien una vez transcurridos los 90 dias que establecia el decreto no se realiz6 una
extension del plazo, por decision politica no se autorizo ningun incremento adicional. Por ejemplo,
el dia 29 de diciembre de 2019, YPF tenia intencion de realizar el primer incremento posterior al
fin del decreto. La intencion era incrementar un 5% los combustibles, pero por orden del Presidente

de la Nacion, Alberto Fernandez, la actualizacion de precios fue frenada.

3. MERCADO LOCAL

3.1. Principales empresas del mercado minorista

En los dltimos afos, el mercado local de estaciones de servicio ha tenido algunos cambios
significativos. Es importante analizar fundamentalmente lo sucedido durante el transcurso de 2018,
ya que se dieron varios cambios con respecto a jugadores importantes que ingresaron y que salieron
del mercado. A principios de 2018 habia seis jugadores principales a nivel local: YPF, Shell, Axion
Energy, bandera de Pan American Energy (PAE), Puma Energy, bandera de Trafigura, Petrobras
y Oil Combustibles. En ese momento, Petrobras ya venia articulando una salida del mercado
argentino, y vende su filial local a Pampa Energia. A su vez, a principios de 2018, Pampa Energia
le vende a Trafigura la red de 250 estaciones de servicio, y la refineria ubicada en Bahia Blanca.
Por su parte, Oil Combustibles, perteneciente al Grupo Indalo, entra en quiebra en medio de
numerosos escandalos. A raiz de esto, la red de aproximadamente 300 estaciones es adquirida por

YPF y por DAPSA (Destileria Argentina de Petrdleo S.A.), al igual que la refineria situada en San
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Lorenzo, Santa Fe. De esas 300 estaciones, YPF se queda con muy pocas, ya que la mayoria se
encontraban en muy malas condiciones edilicias y en posiciones poco atractivas para la empresa,
que no ameritaban la inversion necesaria para llevarlas a los estandares minimos operativos. Por
este motivo aproximadamente 120 de estas posiciones son vendidas a Delta Patagonia, quienes
comercializan combustibles bajo la bandera Gulf Qil, operacién que comienza muy timidamente
a mediados de 2019. Las posiciones remanentes ex Oil Combustibles quedaron en posesion de
DAPSA, quienes poco a poco a partir de mediados de 2018 comienzan a activar y abanderar dichas
estaciones. De esta forma, 2019 encuentra un mercado con fundamentalmente cuatro empresas
principales, y dos potenciales nuevos competidores que poco a poco comienzan a desarrollarse

(DAPSA y Gulf).

3.2. Volumen del mercado local de estaciones de servicio

Si bien el trabajo se focaliza en el mercado de estaciones de servicio, es importante
comprender la composicion de la totalidad del mercado argentino, tanto da gasoil como de naftas,

para comprender la relevancia de dicho segmento.

Al analizar la distribucién del volumen de gasoil comercializado en Argentina entre 2010
y 2019, se puede observar que el principal segmento es el de estaciones de servicio (en Grafico 9
identificado “Al publico”) con un promedio del 60% del volumen comercializado en el mercado
local. Los otros principales segmentos son el agropecuario que en promedio tiene un 9%,
transporte publico de pasajeros un 8% Yy transporte de carga un 6%. En cuanto a las naftas, la
participacién del segmento de estaciones en el volumen comercializado en el pais es notablemente

superior, comercializando en promedio el 97% del volumen total (Grafico 10). De esta forma se
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puede observar que las estaciones de servicio comercializan la mayor parte del combustible del

pais, tanto de naftas como gasoil.

La evolucién del mercado de combustibles histéricamente se ha vinculado al desarrollo

economico del pais, traccionado esto fundamentalmente por el gasoil usado para el transporte
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datos de Secretaria de Gobierno de Energia)

terrestre. En el Grafico 11 se observa que a partir de 2011 se produce un estancamiento del mercado
local en torno a los 16 millones de metros clibicos (m®) anuales, produciéndose altibajo alternados
afio a afio. Si se contrasta esta variacion anual con la variacion anual del PBI que analizamos
anteriormente, se puede observar que las fluctuaciones del PBI se trasladan directamente al
mercado de combustibles. Focalizando en los gasoil (Grafico 12), se puede observar que se
replican las variaciones, pero de forma mucho mas pronunciada. En 2011 se comercializaron
8.896.748 m® de GO, y en 2019 se vendieron 7.748.586 M3. Esto implica una variacion de -12,9%

del volumen comercializado en el mercado.

En cuanto a las naftas, se puede observar en el que su evolucion ha sido inversa a los
gasoil. Esto se explica fundamentalmente por el crecimiento del parque automotor de automdviles,
que segun ADEFA (Asociacion de Fabricas de Automotores) pasé de 7.604.921 de unidades en

2010 a 10.668.228 en 2018.
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En resumen, desde el afio 2011 el mercado minorista de combustibles se encuentra
practicamente estancado en relacion con el volumen total. Asimismo, se observa una mermaen la
participacion de los gasoil en el mix de ventas, dado principalmente por una caida en la actividad
econdmica, y un aumento de las naftas, que se da fundamentalmente por la ampliacion del parque

automotor de livianos.

3.3. Importacion

Un factor importante para analizar es el de las importaciones de combustible. Si bien hay
produccidn local, la misma no es suficiente para abastecer la totalidad del mercado. Es por ello por
lo que las principales empresas necesitan importar combustibles para poder satisfacer la demanda.
Este es un factor sumamente importante en contextos como el que se esta analizando, dado que el
combustible importado se rige por los precios internacionales. De esta forma, en un contexto donde
se dispara el tipo de cambio, pero el precio surtidor se mantiene constante en pesos, importar
producto implica una reduccion drastica en los margenes, incluso tornandose negativos. Es por
ello por lo que cuando disminuyen los margenes, las empresas tienden a disminuir tanto como sea
posible el volumen importado de producto, teniendo impacto directo en la disponibilidad de este

en estaciones de servicio.
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Al analizar el volumen importado en relacion con el comercializado a nivel pais, de los
22.563.956 M3 vendidos en 2019 a nivel mercado total, 2.664.553 M3 fueron importados (Grafico
15). Esto implica que el 11,8% del producto comercializado fue importado. Desglosando este
valor, en 2019 se observa que, de los cuatro principales jugadores del mercado, el mayor
importador fue YPF (33%), seguido por Shell (30%), PAE (24%) y Trafigura (10%). Por otro lado,
se debe analizar qué productos son los que se han estado importando (Gréafico 14). En 2019, el
94% del volumen estaba compuesto por productos premium, siendo el 80% gasoil grado 3 (GG3)
y el 14% nafta grado 3 (NG3). Teniendo en cuenta que el volumen total comercializado de GG3
fue de 3.358.168 M3 en 2019, se puede ver la gran dependencia de la importacion que hay de este
producto, representando el 63,8% del volumen total comercializado. En cuanto a las NG3, el total
vendido en 2019 fue de 2.293.600 m?, de los cuales 371.592 m? fueron importados (16,2% del

total).
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A continuacion, se analizara el impacto que tiene el producto importado para cada uno de
los principales jugadores del mercado argentino. Esto permitira comprender la respuesta comercial
que cada uno desarrolla en momentos donde la relacion precio interno vs precio internacional no
es favorable. En el Grafico 16 se observa que, durante 2018, la empresa con mayor dependencia

de las importaciones fue Trafigura, representando estas el 40% el volumen total comercializado.

Luego le siguen Shell y PAE con el 19% y el 17% respectivamente y, por ultimo, YPF con
solo el 7%. En 2019 la empresa que mayor proporcion de combustible importado tuvo sobre ventas
fue Shell con el 21%, seguido por Trafigura con el 19%, PAE con el 18% e YPF con el 7%. En
funcidn de esto, la primera conclusion a la que se puede arribar es que la empresa que corre con
mayor ventaja en este punto es YPF, teniendo mayor capacidad de abastecer su demanda en el

mercado interno con produccion local.

Por otro lado, profundizando este analisis, pero haciendo una apertura detallada por cada
producto, se pueden obtener algunos datos interesantes (Grafico 17 y Gréafico 18). YPF en el afio
2018 importo el 38% del GG3 que vendio, y en 2019 el 35% del volumen comercializado. Shell
en 2018 importé GG3 correspondiente al 66% del volumen comercializado, y en 2019 el 79% del
total vendido en mercado local. Ahora bien, tanto PAE como con Trafigura muestran resultados
Ilamativos, pero que tienen una explicacion l6gica. PAE en 2018 importé GG3 por un 110% del
volumen comercializado en mercado local y, en 2019, este valor fue del 136%. Por su parte,
Trafigura en 2018 importd un 18% del volumen comercializado de GG2 y un 197% de GG3,
mientras que, en 2019, el volumen de GG3 fue del 164%. Ahora bien, ;,como puede ser posible
que una empresa importe mayor cantidad de combustible premium del que realmente vendi6?
¢Cual es el sentido de esto? La explicacién de esto radica en la calidad del producto que producen

localmente, que no alcanza las especificaciones determinadas por la Secretaria de Gobierno de
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Energia para poder ser comercializados en estaciones de servicios. Entonces, importan
combustible premium que luego degradan realizando un blend entre dicho producto y el producido
localmente. De esta forma logran alcanzar las especificaciones necesarias para vender la

produccidn local, mezclando ésta con parte del combustible premium que importan.

Es importante comprender que el proceso de importacion de producto no es inmediato. En
funcidn de las condiciones de mercados, precios, fletes, etc., puede que un embarque de producto
se pacte con varios meses de anterioridad y, una vez realizada la operacion, el costo de dar marcha
atras puede ser el mismo o superior a mantener la entrega pactada. Por lo cual, hay una inercia de
al menos uno o dos meses para poder reaccionar a cambios en el mercado. En el Grafico 19 se
puede observar la cantidad de producto total importado, tanto de gasoil como naftas durante 2018
y 2019. En el mismo se observa claramente que durante el periodo afectado por el Decreto
566/2019, las importaciones caen drasticamente (incluso YPF llega a niveles minimos en casi dos
afios). Esto sucede debido a que el costo de importar producto en ese periodo de precios
congelados, con una devaluacion del peso alta, hacia que el costo de litro importado sea superior
al del litro comercializado por surtidor. Es por ello que los volumenes de importacion caen

drésticamente.

En funcion del analisis desarrollado en este apartado, se puede concluir que la empresa con
menor vulnerabilidad a las fluctuaciones en el tipo de cambio y en el precio internacional es YPF,
ya que la mayor parte del volumen que comercializa en el mercado interno es de produccién propia.
Esto es un aspecto sumamente importante que ayudara a comprender mas adelante el porqué de

algunas decisiones comerciales en contextos de alta volatilidad cambiaria.
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Grafico 19 - Importaciones totales de GO + naftas 2018-2019 (fuente: elaboracién propia en base a datos de Secretaria de
Gobierno de Energia)

3.4. Variacion tipo de cambios versus precio del combustible

Generalmente las regulaciones de precios se dan en contextos inflacionarios, en donde se
produce un salto importante en el tipo de cambio. ¢Por qué sucede esto? EI combustible es un
commodity que se mide en funcién de precios internacionales, que cotizan en dolares. Por lo cual,
ante una devaluacion del peso, en el mercado interno se deberia trasladar a precios esa diferencia
dada por la variacion del tipo de cambio. Sin embargo, dado que el precio del combustible es una
variable inflacionaria sensible, es en contextos como el que se describe cuando suele tener lugar

la regulacion de precios.
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Grafico 20 - Evolucién tipo de cambio ARS/USD 2018/2019 (fuente: elaboracion propia en base a datos del Banco
Central de la Republica Argentina)
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Gréfico 21 - Evolucion precio gasoil grado 2 2018/2019 (fuente: elaboracién propia en base a datos de Secretaria
de Gobierno de Energia)
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A continuacion, se estudiara lo sucedido durante los afios 2018 y 2019 (Grafico 20). Se
aprecia que, en 2018, a partir del mes de mayo, se produce una devaluacion importante del peso,
incrementandose el valor del délar en un 85% en un periodo de 4 meses. Algo similar sucede en
2019 a partir del mes de agosto. Luego de las elecciones PASO (Primarias, Abiertas, Simultaneas
y Obligatorias) se dispara el tipo de cambio, y en un periodo de 3 meses se incrementa en torno al

45%.

Se analiza a continuacion la evolucion del precio surtidor promedio pais del gasoil grado
2 (GG2), durante el mismo periodo (Grafico 21). Se observa que durante 2018 el precio se
mantiene practicamente sin cambios hasta septiembre, momento en que se incrementa el precio
aproximadamente un 23%, pasando en 30 dias de $22 a $27 por litro. En 2019 se observa una leve
tendencia alcista durante todo el afio, culminando con un salto importante a partir de los meses de

octubre / noviembre.

Ahora bien, estos datos aislados no permiten extraer ninguna conclusion por si mismos.
Entonces, para clarificar, es importante analizar por separado 2018 y 2019, comparando la
variacion porcentual de precios del GG2 en relacién con la variacién del tipo de cambio. En el
Gréafico 22 se puede observar la evolucion 2018 del precio del GG2 en relacion con el tipo de
cambio. Se aprecia claramente que a partir del mes de mayo se dispara el tipo de cambio, no asi
los precios, que se mantienen casi constantes hasta el mes de septiembre, donde se observa un
incremento importante, que de todas formas no llega a compensar la diferencia. Cerrando 2018, se
observa que el tipo de cambio se increment6 101%, mientras que el precio del GG2 se incremento,
aunque en menor proporcién, un 62%. En el Grafico 23 se observa el mismo analisis, pero para el
afio 2019. Se aprecia un acompafiamiento en la evolucion de precio y tipo de cambio hasta el mes

de julio inclusive. A partir del mes de agosto, el tipo de cambio aumenta significativamente, y es
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en ese momento que se publica el Decreto 566/2019, por el cual se formaliza la regulacién en los
precios de los combustibles. Se puede apreciar que, poco a poco con los ajustes complementarios
que fue autorizando Secretaria de Energia, los precios fueron incrementando, pero no llegaron a

compensar en su totalidad el impacto de la devaluacion.

3.5. Precio internacional del combustible

Como ya se ha mencionado, el precio de los combustibles se rige por precios
internacionales, por ello la alta sensibilidad que tiene el mercado local a las variaciones del tipo de
cambio, mas aun teniendo en cuenta el grado de dependencia a la importacion del mismo. Hay
numerosos indices de precios internacionales del petréleo en funcion de su origen, calidad, etc. En
el caso de Argentina, el que se toma como referencia para el precio del barril de crudo es el Brent
(Valdez, 2020), mismo indice que toma la produccion petrolifera de Europa, Africa y Oriente
Medio. Este indice cotiza el valor en dolares de un barril de 42 galones de crudo, equivalente a
casi 159 litros. Este indice nos indica el precio que paga una empresa refinadora por el crudo,
insumo base para la produccion de los diversos combustibles. Como se observa en el Grafico 24,
en los ultimos afos la variacion del valor del Brent ha tenido gran volatilidad, tocando minimos

de 42 USD por barril en 2017, y maximos de 81 USD por barril en 2018.

Asi como hay indices que determinan el valor del crudo, hay otros que indican el valor
internacional de los distintos tipos de combustibles. En funcién del propésito de este trabajo, los
principales indices a tener en cuenta son Heating Oil (HO NMX) como referencia para el gasoil
grado 2, y e RBOB Gasoline (RB NMX) para naftas grado 2. Estos son los indices que indican el

valor internacional de referencia para cada uno de esos productos.
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Gréfico 24 - Evolucién precio Brent 2017- 2019 (fuente: elaboracion propia en base a datos de NASDAQ)

En primera instancia, antes de dirigir el analisis hacia el impacto de los precios
internacionales, es preciso recurrir a la definicion de la composicién del precio surtidor de los
combustibles, para luego poder relacionar precio internacional y precio local. A continuacion de
ello, se realiza una estimacion del costo de importar producto, y se analiza su relacion con los

precios de surtidor.

Al costo de adquisicion del combustible, cualquiera sea su origen, se le deben sumar
diversas componentes que hacen al precio final de surtidor. En principio, al costo de compra o
produccidn se le debe adicionar el margen que espera ganar la empresa. La suma de estas dos
componentes da como resultado el Precio Antes de Impuestos neto (PAI neto). A este valor se le
debe sumar el costo del flete para disponibilizar el producto en los puntos de venta, el gasto
asociado al impuesto a los Ingresos Brutos, y el margen o comision del estacionero. La suma de
estas variables da como resultado el Precio Antes de Impuestos bruto (PAI bruto). Por Gltimo, a
este valor se le deben adicionar los impuestos: Impuesto a los Combustibles Liquidos (ICL) e

Impuesto al Dioxido de Carbono (IDC), que son importes fijos por litros, y Impuesto al Valor
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Grafico 25 — Estimacion del costo de comercializar NG2 de origen importado vs precio surtidor real (USD por litro) (fuente:
elaboracion propia en base a datos de NASDAQ, Secretaria de Energia e YPF)
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Gréfico 26 - Estimacion del costo de comercializar GG2 de origen importado vs precio surtidor real (USD por litro) (fuente:
elaboracion propia en base a datos de NASDAQ, Secretaria de Energia e YPF)

Agregado (IVA), cuya alicuota para combustibles es del 21%. La totalidad de estos conceptos da
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como resultado el precio de venta final tedrico del combustible.

En resumen:

e Costo de compra + Margen = PAI neto
e PAIl neto + Flete + IIBB + Comision = PAI bruto

e PAl bruto + ICL+ IDC + IVA = precio surtidor

En funcién de lo desarrollado en el parrafo anterior, se realizaron las estimaciones de precio
surtidor en base al precio internacional de los combustibles, contemplando un margen 0% para la
compafiia petrolera. Esto implica que el valor que se detalla en el Gréfico 25 y el Grafico 26
representa el costo variable estimado de disponibilizar cada litro de combustibles en las estaciones
de servicio, comparado con el precio surtidor real. En cuanto al GG2 (Grafico 26), a partir de mayo
2018 se observa que el costo de comercializar producto importado pasa a ser notablemente superior
al precio surtidor real. Esto se produjo por un salto importante en el tipo de cambio, y un aumento
del valor del Brent, que no fue acompafiado por un incremento de precio surtidor. De esta forma,
a partir de dicho momento, por cada litro de gasoil comercializado de origen importado, las
empresas comienzan a perder dinero, tendencia que se mantiene constante hasta fines de 2019
inclusive. En este periodo, hay tres puntos criticos puntos en donde la brecha entre costo y precio
surtidor generd grandes inconvenientes. Por un lado, entre mayo y noviembre 2018, producido
como dijimos anteriormente por la variacién del tipo de cambio, y un aumento del valor del Brent.
El segundo periodo es entre febrero y mayo 2019, producido por un incremento del precio
internacional y la variacion del tipo de cambio, y por altimo a partir de agosto 2019, producido
netamente por el incremento del tipo de cambio, y la reglamentacion del DNU 566/19, regulando

los precios. En cuanto a naftas (Gréafico 25), se observa una brecha menor que en el gasoil durante
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los periodos mencionados, pero aun asi el costo de comercializar producto importado fue superior

al precio surtidor.

Estas variaciones del costo de importacion, como se desarrollara luego, tendran mayor
impacto en aquellas empresas que tienen mas dependencia de la importacion para poder abastecer

sus puntos de venta, produciendo variaciones en su participacion de mercado.

3.6. Market share minorista

A continuacion, se analizara el market share minorista, variable que como se vera, tiene
poca variabilidad. Esto se da, fundamentalmente, porque cada una de las empresas que abastecen
al mercado tienen cierta capacidad de produccion instalada, y una cantidad de estaciones de
servicios estable. Esto sucede porque un mayor porcentaje de participacién en mercado implicaria
forzar estructuras productivas, logisticas y de comercializacion, para afrontar volimenes para los
cuales no estan preparados. Una mayor produccion de combustibles, o una mejora en la calidad,
implicaria inversiones multimillonarios en las refinerias. Asimismo, mayores voliumenes implican
inversiones en logistica, desarrollo de puntos de venta, incrementos de estructura, etc. Estas
variables implican desarrollos de largo plazo y altos costos. Por otro lado, una menor participacién
implica capacidad productiva ociosa, costos por paros de planta y luego nuevamente por puesta en
marcha, almacenamiento, etc. Es por ello que, en general, el market share se mantiene en todos
los casos dentro de ciertos porcentajes en los cuales cada empresa esta preparada para dar respuesta

de forma satisfactoria a la demanda a lo largo de toda su cadena de valor.

Como aclaracion inicial, es importante resaltar una situacién puntual que puede generar
ciertas distorsiones, o dificultar el analisis de variables puntuales. Entre los meses de enero y abril

2019 inclusive, la firma Trafigura SA declard ante Secretaria de Energia que el total de sus ventas
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a nivel compariia fueron realizadas en estaciones de servicio, pero el resto de los segmentos en los
cuales opera, el volumen declarado es nulo. En funcion de la evolucion del mercado y el analisis
de los volumenes comercializados por la firma, se establece claramente que la informacion
declarada para el periodo en cuestion es errénea. Teniendo en cuenta este aspecto, en algunos
puntos del estudio se reitera la mencion al mismo, ya que impide el analisis de algunos temas

dentro del periodo en cuestion.

Al analizar los gasoil (Grafico 27), se puede observar que el lider indiscutido es YPF con
un promedio en 2018-2019 del 54% de market share. Le sigue Shell con el 21% en promedio,
luego PAE con el 13%, Trafigura con el 7%, y el 7% restante distribuido entre jugadores menores
y estaciones blancas. En cuanto a las naftas, la tendencia es similar (Grafico 28). YPF lidera el
mercado con un promedio 2018-2019 del 57% de participacion de mercado, seguido por Shell con
el 21%, PAE con el 14%, Trafigura con el 4%, y un 5% distribuido entre jugadores menores y

estaciones blancas.

Antes de avanzar con el analisis, es importante mencionar que dadas las distorsiones
producidas en la informacidn declarada en Secretaria de Energia por Trafigura en el periodo enero-
abril 2019, no es posible abordar el analisis del dicho periodo, por lo cual el anélisis se centra en
lo sucedido en los restantes periodos mencionados, fundamentalmente en los sucesos de fines de

2019 que son el objeto principal de este trabajo.
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Grafico 27 - Market share minorista gasoil 2018-2019 (fuente: elaboracion propia en base a datos de Secretaria de
Gobierno de Energia)
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Gréfico 28 - Market share minorista naftas 2018-2019 (fuente: elaboracion propia en base a datos de Secretaria de
Gobierno de Energia)
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A continuacion se procede a analizar el market share del periodo mayo-noviembre 2018.
En este periodo el mayor impacto estuvo dado en los gasoil. En el mes de abril, YPF contaba con
una participacion del 51%, que escalo6 al 56% en el mes de julio por la retirada de producto de sus
competidores, principalmente de Shell (que paso del 23% al 18% en julio), y de PAE (del 14% al
12% en mismo periodo). En junio 2018 Trafigura, que habia adquirido recientemente la refineria
de Bahia Blanca, decide realizar un paro de planta. Esto de produjo por el incremento del precio
de crudo y el alza del tipo de cambio, que no fue acompafado por el correspondiente ajuste de
precio surtidor. En este caso, como Trafigura no es una empresa integrada (como PAE o YPF), no
produce crudo y debe comprarlo en el mercado para poder refinar. Si esto se suma a la necesidad
de importar producto, se puede vislumbrar que es mas vulnerable que las empresas integradas a

las variaciones mencionadas.

En cuanto a los sucesos de fines de 2019 relacionados al Decreto 566/2019, se observa un
incremento del market share de YPF, tanto en naftas como gasoil. En naftas se observa una clara
retirada del mercado de PAE, que pasa de tener 14% de participacion de mercado en octubre, al
10% en noviembre. En paralelo, este volumen es directamente absorbido por YPF, que en el mismo
periodo pasa de tener el 55% al 59%. En los gasoil, si bien menos acentuada, la tendencia es
similar. PAE disminuye su participacion de mercado del 14% en septiembre al 11% en noviembre.
Este volumen nuevamente es absorbido mayoritariamente por YPF, que en mismo periodo pasa

del 52% al 55%.

Para poder abastecer el mercado local es necesario importar producto, ya que localmente
no hay capacidad de producir el total del volumen demando. Asimismo, se ha visto que la mayor
parte de los principales jugadores del mercado dependen en gran medida de las importaciones para

poder abastecer el mercado interno, siendo YPF el mejor posicionado en este aspecto por la menor
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proporcidn de producto importado en relacion con al vendido. En funcion de esto, podemos inferir
que es un mercado altamente sensible a la variacion de los precios internacionales, y del tipo de
cambio. Otro factor no menor es que YPF, al ser una empresa mixta con mayoria de participacion
estatal, cumple un rol politico importante en momentos de crisis. Como ya se ha mencionado
anteriormente, la variacion del precio de los combustibles tiene impacto directo en la variable
inflacion, por lo cual la regulacion de estos precios en parte tiene como finalidad la contencion de
la inflacion ante escenarios de alta volatibilidad. Como se ha visto hasta ahora, en mayor o menor
medida se repiten los mismos hechos ante un escenario poco atractivo para las empresas
comercializadoras: retirada de volumen del mercado. En el caso de YPF, por el rol social y politico
que cumple, esto no es una opcidn, y no solo no se retira del mercado, sino que cubre el volumen

que dejan de ofrecer los competidores, aun si esto no es rentable para la compafiia.

3.7. Canales

A continuacién, se realizard un breve analisis de los canales agropecuario y transporte de
carga, que a nivel mercado local, son los dos mas relevantes luego del canal de estaciones de
servicio. Se vera en cada caso como fue la evolucion del volumen comercializado por cada canal

durante 2018 y 2019, y se analizara la evolucion de precios y market share del periodo en cuestion.

3.7.1. Agropecuario

El canal agropecuario es el segundo canal en importancia en el mercado local de gasoil,
comercializandose en 2019 el 12% del volumen total a nivel nacional. Tal como se menciona
anteriormente en este trabajo, el Decreto 566/2019 inicialmente alcanza a todos los canales de
comercializacion. De esta forma, el canal gro fue automaticamente alcanzado por la restriccion de

precios. Pero unos dias después, el Decreto 601/2019 establece un cambio en el alcance de la
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regulacion, estableciendo que solo aplica al precio de surtidor en estaciones de servicio. Esto deja
afuera de la regulacion al canal mayorista. Si bien a priori esto podria verse como un gran beneficio

(y si bien en un punto lo fue), generd otros efectos colaterales que se analizan a continuacion.

Al producirse el desdoblamiento de precio entre canales, inmediatamente se realizd un
ajuste en el canal mayorista, con el objetivo de mitigar el impacto generado por la regulacién del
canal de estaciones de servicio. Como se observa en el Gréafico 29, el precio durante todo 2019 se
mantuvo practicamente constante en ambos canales. Pero a partir de septiembre, momento en que
se desregula el canal mayorista, se produce un incremento de precio en el canal agropecuario. A
partir de ese momento, el precio de dicho canal en promedio queda un 10% por encima del precio

surtidor.

Antes de profundizar en el analisis del mercado agropecuario, es necesario comprender el
factor estacional que tiene ese negocio. En Argentina existen dos grandes tipos de cultivos. Por un
lado, se encuntra lo que se denomina la cosecha fina, que hace referencia principalmente al trigo,
incluyendo también en este grupo cebada, centeno, avena y lentejas, entre otros. Este tipo de
cultivo se siembra entre mayo y julio, y se cosecha entre noviembre y enero. Por otro lado, se
encuentra la cosecha gruesa, que agrupa a la soja, maiz, sorgo y girasol como principales cultivos.
La camparia gruesa comienza a sembrarse en septiembre y finaliza en enero, de acuerdo con el tipo

de cultivo.

Si se analiza el volumen del mercado agropecuario en 2018 y 2019 (Gréfico 30), se puede
observar que la estacionalidad mencionada antes, se aprecia claramente. Se puede apreciar, hasta
septiembre 2019, un desarrollo notable del mercado en relacidén con 2018. Sin embargo, a partir
de ese momento, empieza a decrecer el volumen comercializado, siendo que noviembre y

diciembre representan uno de los picos de venta del segmento. Este descenso en la venta del canal
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es tan pronunciando que los meses de noviembre y diciembre de 2019 terminan ubicandose por
debajo de 2018 en un 18% (260.000 m® vs 213.000 m®). La explicacion de esto se halla
directamente vinculada al factor precio. El productor que antes compraba en el canal mayorista
comenzd a utilizar el canal minorista para abastecerse, a causa del diferencial de precios que se
produjo entre ambos. Esto originod una serie de efectos que se estudian mas adelante en el presente

trabajo, enfocados en el caso YPF.

En cuanto al market share, YPF es la empresa lider con mas del 70% del segmento, seguido
por PAE y Trafigura. En linea con lo que se habia observado en el market share del segmento de
estaciones de servicio, PAE retira producto del mercado en noviembre 2019, y es YPF la empresa

que absorbe en su mayoria este volumen (Grafico 31).

3.7.2. Transporte de Carga

El canal de transporte de carga es el segundo canal en importancia en el mercado local de
gasoil, comercializandose en 2019 el 9% del volumen total a nivel nacional. El segmento abarca
todas las ventas realizadas por las petroleras de forma directa a clientes cuya actividad principal

es el transporte de carga.

En este segmento, a priori se observa una caida del volumen hasta octubre 2019, con
respecto al mismo periodo de 2018, pasando de 800.000 m® en 2018 a 776.000 m® en 2019 (Gréfico
33). Esto tiene sentido, y se encuentra en linea con la caida del PBI que ya fuera analizada en el
presente trabajo. Ahora bien, a partir de septiembre, y fundamentalmente en noviembre 2019, se
observa un incremento notable del volumen comercializado por este canal. En noviembre el
volumen se incrementa en mas de un 12% con respecto a octubre, pasando de poco menos de

84.000 m?® a méas de 94.000 m?, y luego volviendo a valores normales en diciembre.
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61



En cuanto al precio del segmento, al igual que el canal agropecuario, a partir de septiembre
se flexibiliza la regulacion por ser canal mayorista. Analizando el precio del segmento en relacion
a estaciones de servicio, se puede observar que, en promedio, a partir de septiembre la brecha se

encuentra en el orden del 4%, minimizandose hacia el mes de diciembre (Grafico 32).

En cuanto al market share, al igual que el resto de los segmentos analizados, YPF lidera
con una participacion en 2019 de entre 87% y 90% del segmento (Grafico 34). Es llamativo, en
linea con lo que ya fuera observado en cuanto al incremento de volumen comercializado en
noviembre 2019, la variacion del market share de ese mes: PAE incrementa su participacion de
mercado de forma sumamente agresiva, pasando del 12% en octubre, al 28% en noviembre. Esto
esta alineado a lo ya analizado en los casos de retail y agropecuario, en donde PAE retira la oferta
de producto de dichos segmentos. Las variaciones se volumen y market share que se dan estan
explicadas fundamentalmente por mayor volumen comercializado por PAE, que pasa de vender
entre 10.000 m®y 13.000 m®, a casi 35.000 m® en noviembre. Si bien no hay informacion certera
sobre este fendmeno, evidentemente PAE debe haber generado algin negocio puntual cuya
rentabilidad superd a los otros segmentos, y por ello direcciond el volumen en este sentido, dejando

de abastecer parte de la demanda que atendia en otros segmentos.

4. FIJACION DE PRECIOS EN MERCADOS REGIONALES

A continuacion, se desarrolla un analisis de algunos de los principales mercados de la
region, focalizando en comprender como funcionan los mecanismos de fijacidn de precios en cada

uno de ellos.
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4.1. Chile

El principal productor de combustibles en Chile es ENAP, empresa estatal que se dedica a
la extraccion, refinacion y comercializacion mayorista de sus productos. La compaiiia tiene un
market share en el pais en torno al 64% del total de productos basados en el petroleo, siendo su
penetracion por segmento del 96,2% en naftas, 78,1% para kerosene, 53,4% en gasoil y 26,8% en
GLP. ENAP no posee red de estaciones de servicio propia, sino que comercializa sus productos

terminados a las empresas que luego llegan al cliente final (Copec, Shell, Petrobras, etc.).

En relacidn con la fijacion de precios, en Chile existe total libertad para establecer los
precios de los combustibles, por lo cual cada distribuidor puede cobrar a los consumidores finales
lo que estime conveniente. La politica de precios de ENAP se basa en el costo alternativo de
importacion de los combustibles desde un mercado de referencia de gran escala y profundidad
(import parity), y la aplicacion de bonificaciones diferenciales de acuerdo con la situacién
contractual de sus clientes, volumenes comercializados y la programacion de los plazos de entrega.
Para las ventas a clientes que no tienen contrato vigente, ENAP considera un precio equivalente al
import parity para compras programadas con un plazo mayor de 45 dias, y un precio spot para
compras programadas con un plazo igual o menor a 45 dias. A su vez, en el precio final se
consideran también costos de transporte y logistica, aranceles aduaneros, seguros, impuestos
especificos e IVA, evolucion del tipo de cambio y el efecto del impuesto o crédito del Fondo de
Estabilizacion de Precios de Combustibles Derivados del Petrdleo. Es importante destacar que este
fondo es un mecanismo que opera a través de incrementos y rebajas a los impuestos especificos a

los combustibles, con el objetivo de amortiguar la volatilidad en los precios internacionales.
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Otro factor importante a destacar es que en Chile no existen limitaciones para la
importacion de combustibles, por lo cual cada distribuidor puede importar su propio combustible
si asi lo desea. Es por ello que el mercado chileno se rige principalmente en funcion de los precios

internacionales.

4.2. Uruguay

Al contrario de lo que se ha analizado en relacién a Chile, el mercado uruguayo de
combustibles esta totalmente regulado. Existe un monopolio legal ejercido por la empresa
ANCAP, de propiedad estatal, que tiene la exclusividad con respecto a la importacion y produccion
de combustibles. Esta compafiia provee a otros minoristas autorizados (Distribuidora Uruguaya de
Combustibles SA - DUCSA, Petrobras y Axion), y a su vez cuenta con una red de estaciones de

servicio propias.

En cuanto a la determinacién de los precios, los mismos son fijados directamente por el
Poder Ejecutivo. Para ello, la URSEA (Unidad Reguladora de Servicios de Energia y Agua)
establece de forma periddica el Precio de Paridad de Importacion (import parity). Este se establece
en funcion del valor FOB en un mercado internacional de referencia, la totalidad de costos, gastos
y tasas relacionados a la importacion, costos logisticos, impuestos internos, acuerdos con los
distribuidores de combustibles, bonificaciones reconocidas a las estaciones de servicio y valores
promedio de fletes desde los mayoristas hasta el consumidor final. En este punto es importante
comprender que el margen del minorista es fijado por ANCAP, y esta contemplado en el precio
final que el Poder Ejecutivo define. Esto implica que es un mercado en el cual la variable precio

no es en absoluto controlable para las estaciones de servicio.
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4.3. Peru

En Peru el principal actor del mercado de los combustibles es Petroperu, empresa estatal
que cuenta con un market share en torno al 44% del total del mercado de combustibles, y que llega
al mercado minorista bajo la firma Petrored. De todas formas, son numerosas las empresas
minoristas que cuentan con estaciones de servicio (Primax, Repsol y Pecsa entre otros). El ente
que supervisa la actividad petrolera es el Organismo Supervisor de la Inversion en Energia y
Mineria (OSINERGMIN). Dicho organismo publica de forma periddica los Precios de Referencia
de Combustibles. Este valor refleja el precio estimado sin impuestos, suponiendo una operacion
eficiente de importacion, considerando fletes, seguros, aranceles y gastos de importacion desde los
mercados de referencia. Segun aclara el ente, los Precios de Referencia no incluyen la Gestion
Comercial, por lo cual este factor debe tenerse en cuenta al realizar una comparacion contra los
valores de surtidor. Cabe aclarar que estos precios no son obligatorios, sino una referencia para las
compafiias comercializadoras, ya que las politicas de precios son libres, lo cual implica que cada

compariia puede definir libremente el precio cartel de los combustibles.

Debido a que el mercado de crudo en Per( es altamente dependiente de la importacion, es
importante destacar que existe un mecanismo de estabilizacién de precios. Este mecanismo busca
amortiguar grandes variaciones de precios percibidas por el consumidor en contextos de alta
volatilidad del mercado internacional. Asi es que en 2004 se crea el Fondo de Estabilizacién de
los Precios de los Combustibles Derivados de Petréleo (FEPC). Este mecanismo define bandas de
precios, que establece periddicamente el OSINERGMIN. Mediante un célculo de precio
establecido en este mecanismo, si el precio internacional supera la banda maxima definida, el
precio cartel en estaciones de servicio sera el establecido en dicha banda. La diferencia entre dicho
precio maximo y el precio internacional es absorbido por el Estado utilizando los fondos del FEPC.
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5. CASO YPF

A los efectos de ejemplificar el impacto de la regulacion de precios de los combustibles, se
tomara como caso de estudio a YPF SA, principal compafiia petrolera del pais. Fue fundada en
1922 por el estado argentino, bajo el nombre Yacimientos Petroliferos Fiscales SA. En 1992 fue
privatizada por el entonces Presidente de la Nacion, Carlos Saul Menem, y cambia su racién social,
pasando a denominarse YPF SA. En 2012 la empresa fue expropiada por el gobierno nacional,
quien de esta forma volvio a tener mayoria accionaria (51%). Como ya se ha visto anteriormente,
YPF cuenta con una participacion general de mercado superior al 50%. Es una compaiiia
completamente integrada verticalmente, realizando actividades de exploracion, produccion,
refinacion y comercializacion. Cuenta con una plantilla propia cercana a los 20.000 empleados, y

afecta directa e indirectamente a otros 50.000 empleados.

5.1. Rol Social

Como se ha mencionado, YPF es una compafiia con una estructura societaria mixta,
contando con mayoria de participacion estatal. Es por ello que, no so6lo tiene por objetivo el
desarrollo y sostenibilidad de la propia compaifiia, sino que pone especial énfasis en el desarrollo
de la comunidad. Para aquellos que han viajado por lugares remotos de la Argentina, no les es
extrafio recorrer rutas desérticas o pequefios pueblos aislados y alli encontrar una estacién de
servicio YPF. La presencia en estas localidades es fundamental para su desarrollo, siendo motor
de sustento y crecimiento. Es por ello que, en la actualidad, YPF se encuentra presente en mas de

250 localidades del pais como Unica estacion de servicio.
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Desde el punto de vista de las politicas de recursos humanos, la compafiia articula diversas
iniciativas para promover la inclusion y la empleabilidad. Entre ellas, es relevante mencionar los
programas de pasantias para personas con discapacidad, y los programas de reinsercion laboral
para personas con antecedentes penales. En el primero de ellos, la compafiia toma personas con
diversas discapacidades para realizar una pasantia de diez meses en la compafiia, con el proposito
de aumentar su empleabilidad a través de la capacitacion y la adquisicion de nuevos conocimientos
y aptitudes. En el segundo programa, la compafiia toma personal que ha recuperado recientemente
la libertad, después de haber cumplido con una condena efectiva de prision. De esta forma se busca

facilitar la reinsercién laboral de este colectivo.

Para poner de manifiesto de forma explicita y centralizar la gestion de la compafiia de cara
a la comunidad, existe Fundacién YPF. El proposito que tiene la fundacion es liderar el camino
hacia un futuro sostenible a través de iniciativas de desarrollo humano con foco en la energia. Sus
principales objetivos son promover la educacion de calidad con foco en la energia, impulsando la
innovacion y la creatividad en la formacion técnica, profesional y cientifica, e impulsar el
desarrollo sostenible de las comunidades a través de proyectos de impacto social. Para ello se
apalanca en cuatro pilares basicos: educaciéon STEAM, educacion técnico profesional, energias

renovables y desarrollo local.

La educacion STEAM se basa en cinco pilares, de los cuales derivan sus siglas en inglés:
las ciencias, la tecnologia, la ingenieria, el arte y las matematicas. La fundacion tiene dentro de
sus objetivos estratégicos promover la educacion de calidad vinculada con las disciplinas STEAM.
Para ello trabaja en la generacion de contenidos y la realizacion de actividades para alumnos y
docentes de niveles primario, secundario y universitario. Con esto busca ayudar a las futuras

generaciones de profesionales de la energia, y promover la relacidn entre innovacion tecnolégica,

67



creatividad y experimentacion. En cuanto a la educacion técnico profesional, la fundacion trabaja
en la generacion de alianzas con organismos publicos nacionales, provinciales y municipales para
el desarrollo de este programa. Su principal objetivo es contribuir a la mejora de la calidad de la
oferta de educacion técnico profesional en las comunidades, fomentando el desarrollo de las
condiciones de empleabilidad de los habitantes. Por otra parte, la fundacion trabaja fuertemente
con el propdsito de ser parte de la transformacion que se esta dando en la energia, y contribuir al
acceso a la energia de forma sencilla, segura, sostenible y moderna para todos. El programa de
energias renovables focaliza en la promocion de las nuevas energias, a través de actividades de
formacion, acceso y divulgaciéon. En relacion con el desarrollo local, Fundacion YPF busca
facilitar las condiciones para el desarrollo local promoviendo herramientas para la planificacion
urbana participativa, y la implementacion de proyectos vinculados a desafios energéticos,

impulsando la inteligencia colectiva, la sostenibilidad y las infraestructuras resilientes.

5.2. Impacto de la regulacion de precios

5.2.1. Canal mayorista Agro

La estructura comercial de YPF es compleja, y estd organizada teniendo en cuenta dos
factores. Por un lado, se divide por segmento atendido (Retail, Industrias, Aviacion y Agro) y, por
otro lado, por especialidad (Lubricantes y Especialidades). Retail abarca al segmento de estaciones
de servicio propias y de terceros. Industrias comprende a grandes clientes a los cuales YPF atiende
de forma directa, vinculados a mineria, transporte, oil & gas e industrias generales. Aviacion

incluye la venta a lineas areas y aviacién general. Agro se encarga de la comercializacion directa
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Gréfico 35- Evolucion 2018-2019 volumen GG2 canal Agro YPF (fuente: elaboracion propia en base a datos de
Secretaria de Gobierno de Energia)

y a través de distribuidores al campo. GLP se encarga de la venta tanto mayorista como minorista
de gas licuado del petrdleo. A su vez, existe una gerencia de Lubricantes y Especialidades que se
encarga de la produccion, logistica y distribucién de toda esta familia de productos lubricantes, y

traccionan en conjunto con cada segmento la venta de estos articulos.

Para comprender la problematica que se detalla a continuacion, es importante comprender
en profundidad el canal Agro. Este canal cuenta con una red de aproximadamente 100
distribuidores a nivel pais que operan con la marca YPF Agro. Estos distribuidores realizan venta
mayorista de combustibles, lubricantes, grasas, aditivos y toda la linea de productos agropecuarios
de la compafiia. Esto abarca fertilizantes y fitosanitarios, comercializados en formato tanto
envasado como a granel. Estos productos agropecuarios no son producidos por YPF, sino que se
realiza fason (se terceriza la produccién, pero los productos se venden con marca YPF). Es
importante destacar que el canal YPF Agro opera con zonas cerradas. Esto implica que cada uno
de los distribuidores autorizados tiene una zona definida en la cual puede operar. Ninguna zona se
solapa con otra, con el objetivo que no haya competencia entre los mismos distribuidores de la

marca.
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Analizando el canal YPF Agro, se puede observar en el Grafico 35 que la tendencia 2019,
con respecto a 2018, fue claramente a la baja, de la misma forma que el segmento en general.
Puntualmente a partir de septiembre, momento en el cual se flexibiliza el precio mayorista, la caida
de volumen es notable, acompafiado por un tema normal de estacionalidad. Sin embargo, a partir
de noviembre, que representa la época fuerte de ventas, debido a que comienza la cosecha gruesa,
el volumen comercializado practicamente no tuvo variacion y en diciembre, mes pico en cuanto a
actividad agricola, el volumen comercializado disminuy6. Esto se dio fundamentalmente porque
el canal productor agropecuario dejé de comprar combustible en los distribuidores mayorista
autorizados, y se volco a las estaciones de servicio, dado el menor precio en estas ultimas. Esto
generd numerosos problemas a nivel comercial, ya que se comenzé a gestar un malestar
generalizado de parte de los mayoristas para con las estaciones de servicio, dado gue estaban de
alguna forma “robando” su negocio. Por su parte, esto también tuvo impacto directo en estaciones

de servicio, tema que es abordado a continuacion.

5.2.2. Quiebres de stock

El principal objetivo de la logistica de YPF es garantizar la provision de combustible en
todos los puntos de venta. Para esto hay dos aspectos que son fundamentales. En primera instancia,
la planificacion de la demanda de cada zona / punto de venta. Esto se realiza desde el area de
Planeamiento Comercial, quienes efectian una estimacién detallada de la demanda a nivel de
punto de venta. Esto se comparte con Refino, ya que se debe garantizar que la produccion de las
refinerias podra cubrir la demanda prevista. Es también importante la comunicacion con las areas
de Comex, ya que hay productos que deberan ser importados (fundamentalmente los premium)
debido a que normalmente la produccién local no alcanza a cubrir la demanda del mercado. Es

relevante aclarar que la planificacion de demanda es un proceso sumamente complejo, para el cual
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se utiliza SAS Forecast Server (SAS, 2020), una herramienta de modelado predictivo. A través de
la aplicacion de esta herramienta se efecttan calculos probabilisticos basados en numerosos inputs
puntuales segun el mercado de cada tipo de combustible. Por ejemplo, para el gasoil, se toman
drivers como ser el patentamiento de vehiculos gasoleros, granos y superficie sembrada en el
campo, PBI, el estimador mensual de actividad econémica (EMAE), variacion del parque
automotor con tecnologia Euro 5 (programa de medidas reglamentarias de la Comision Europea
que establecen los requisitos técnicos para la homologacion de los vehiculos de motor, en lo que
se refiere a las emisiones), entre otros. En el caso de naftas se toman en cuenta drivers como ser
coeficiente de variacion salarial, PBI, inflacion, etc. Todo este proceso arroja como resultado una
proyeccion de la demanda general del mercado, llegando al nivel de detalle por punto de venta con

un resultado del 97,6% de certeza.

En segunda instancia, se encuentra la distribucion propiamente dicha del producto. YPF
cuenta con tres refinerias a nivel pais, localizadas en La Plata (Buenos Aires), Lujan de Cuyo
(Mendoza) y Plaza Huincul (Neuquén), y 14 terminales dispersas por todo el territorio nacional,
desde las cuales se realiza la distribucion capilar del producto a todos los puntos de venta de la
red. A su vez se realiza el retiro de biocombustibles en mas de 30 plantas dispersas en todo el pais,
que es llevado a cada una de las terminales, donde se realiza el blend con el combustible. Con esta
estructura se abastecen mas de 1600 estaciones de servicio, 105 distribuidores Agro, 500 clientes
agro directos, 26 distribuidores mayoristas industriales y mas de 10.000 clientes finales. Para ello
la compafiia cuenta con oleoductos y poliductos que conectan algunas de las refinerias y
terminales, numerosas rutas maritimas, y una flota tercerizada de mas de 2000 camiones, que
realizan méas de 1.100 viajes diarios y mas de 50.000 entregas mensuales. Con el input del plan de

demanda, la informacidon real de ventas, las solicitudes puntuales de cada estacién, y la
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lustracion 1 - Red logistica YPF (fuente:YPF)

disponibilidad de producto y transporte, los ruteadores definen la logistica de los camiones para

abastecer a toda la red.

Volviendo al tema central, se dice que hay un quiebre de stock, cuando la estacion se queda
sin existencia de alguno de sus productos. En la practica, el quiebre se da cuando el stock es
minimo (menos de 1000 litros), ya que, por un lado, siempre debe haber un “colchén” (nivel de
stock minimo) de producto en caso de ser requerido por algun servicio de emergencia (policia,
bomberos, etc.). Y, por otro lado, porque es normal que el fondo del tanque tenga algo de

sedimentos, que en caso de succionarse puede requerir algun tipo de menor en bombas / surtidores.

Si bien no es algo habitual, los quiebres se suelen presentar a causa de algin error en la

estimacion de la demanda de una estacion, o por algun error en el ruteo. Es importante entender la
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Gréfico 36 - Quiebres de stock 2018 vs 2019 (fuente: elaboracion propia en base a datos de YPF)

complejidad de esta tarea, ya que el camion debe llegar a la estacion cuando esta aun tiene
producto, pero que a su vez cuente con capacidad suficiente en tanque para descargar la cisterna
completa. Para aclarar este ltimo punto, debemos mencionar que cada camion cisterna tiene varias
“sub cisternas” dentro del tanque, y cada una de ellas puede llevar un producto distinto, destinado
a un cliente distinto. Por procedimiento interno de la compafiia, esté prohibido realizar la descarga
parcial de una cisterna. Por lo cual es fundamental que el camidn llegue antes del quiebre, pero
con lugar suficiente en el tanque de la estacion para descargar la totalidad del producto enviado.
Si este ultimo punto no se diera, la estacion debe rechazar el producto. Si esto sucede, se da aviso

al ruteador y este definira el nuevo destino del producto.

Si se analiza lo sucedido a fines de 2019, podemos observar que el cruce de canales que se
produjo por el diferencial de precios trajo numerosos problemas. Uno de ellos fue que, al captar
un gran volumen que antes compraba en el canal Agro, las estaciones de servicio comenzaron a
sufrir un incremento exponencial de quiebres de stock. Como se puede observar en Grafico 36, a

partir de septiembre 2019 se aprecia un incremento sustancial en la cantidad de quiebres de
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producto en estaciones de servicio, reduciéndose en diciembre a valores mas cercanos a los

normales, aunque aun elevados.

5.2.3. Despachos a granel fuera de norma

La Secretaria de Gobierno de Energia, que depende del Ministerio de Desarrollo
Productivo, es el ente estatal encargado de la regulacion del sector energético. Dentro de este,
desde la Subsecretaria de Hidrocarburos y Combustibles son quienes estan enfocados en el sector
de combustibles. EI marco regulatorio esta definido a través de decretos, resoluciones y normas.
Una de las principales es la Resolucion 1102/2004, que establece el marco regulatorio general de
la actividad. En el mismo se establece la creacion del Registro de Bocas de Expendio de
Combustibles Liguidos, Consumo Propio, Almacenadores, Distribuidores y Comercializadores de
Combustibles e Hidrocarburos a Granel y de Gas Natural Comprimido, los requisitos para la
inscripcion en dicho registro, y la aplicacion de penalidades ante incumplimientos. Por otro lado,
la resolucidn 1104/2004 establece la creacidn de un régimen informativo de precios y volimenes
para las empresas inscriptas en la actividad. El Decreto Nacional N° 2407/1983 establece las

normas de seguridad aplicables al suministro o expendio de combustibles por surtidor.

Entre las normas que establece la Secretaria de Gobierno de Energia, esta la reglamentacion
para el despacho de combustibles a granel en estaciones de servicio. En la misma se establecen
tres modalidades distintas con las cuales se pueden despachar combustible a granel, y se detallan

los requisitos técnicos generales que deben cumplir tanto las instalaciones como los recipientes.

La primera de estas modalidades es la venta en bidones. Para ello se indica que los
recipientes deben ser metélicos o de plastico indeformables, resistentes y aptos para contener

combustibles, y deben estar provistos de cierre hermético. La capacidad de los bidones debe ser
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de entre 20 y 60 litros, y la carga de combustible debe realizarse mediante un cafio prolongador

del pico de la manguera, que permita la descarga de combustible sobre el fondo del recipiente.

La segunda modalidad es la venta en tambores. Los mismos deben ser de 200 litros, aptos
para contener combustible, no deben estar abollados, ni tener sintomas de corrosion, oxidacion y/o
hendiduras. A su vez deben poder garantizar la estanquidad del recipiente, tener cierre hermético.
Al igual que con los bidones, la operacidn de carga debe realizarse con un pico prolongador hasta
el fondo del recipiente para minimizar la generacién de electricidad estatica durante la descarga
del producto. También se indica que la cantidad de tambores por cada ocasién, no pueden exceder
de dos unidades, que podran ser renovadas diariamente. A su vez se estable la identificacion que
deben tener los tambores para reconocer facilmente su contenido. Para ello deben contar con dos
franjas de color rojo de diez centimetros de alto que circunscriban al recipiente, situados en ambos
extremos. En la parte media del tambor debe tener un panel romboidal de quince centimetros de
lado, color naranja, donde deben figurar el N° de riesgo correspondiente en la parte superior, y el
N° de Naciones Unidas que identifica al producto en la parte inferior. Por ejemplo, para el caso de
gasoil el N° de riesgo es treinta y el N° de Naciones Unidas el mil doscientos dos. Esto es
importante ya que, en caso de emergencias durante el transporte, los equipos de auxilio podran

facilmente identificar que producto esta contenido en el tambor.

La tercera modalidad es en batanes de hasta dos mil litros de capacidad, exclusivamente
para gasoil. Para ello deben deben estar construidos en chapa de acero, y montados sobre chasis.
La estructura debe ser lo suficientemente rigida como para evitar deformaciones al estar cargados
al 90 % de su capacidad total de carga. En los laterales debe estar indicada la capacidad en litros,
asi como también en su parte trasera, en donde también debe estar la inscripcion “PELIGRO

COMBUSTIBLE”, acompafiado del rectangulo que indique el N° de Riesgo del Gasoil (30), el N°
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lHustracion 3 - Modelo de identificacion de tambores metélicos (fuente: Secretaria de Gobierno de Energia)

de Naciones Unidas (1202) y el rombo con indicacion de inflamable. La altura del batan debe
permitir que el operador pueda introducir la manguera de carga parado sobre el nivel de piso de la

playa (no debe subirse a la unidad para realizar la carga). La boca de carga debe tener cierre
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hermético, y su diametro debe permitir introducir el pico surtidor de una pulgada. Tiene que contar
con un pico prolongador que permita la descarga de combustible sobre el fondo del batan, y debe
tener una conexion de bronce que permita conectar la pinza de descarga a tierra. A su vez, debe
contar con una cafieria de venteo de 1 34 en el lado opuesto a la posicion de carga, con tapa roscada
que impida el ingreso de agua y malla metalica en su parte inferior, que permita evacuar los gases
generados durante el proceso de carga, previa conexion a la cafieria de venteo de la estacion. Dicha
cafieria de venteo tiene que tener un diametro acorde al del venteo del batan, y su salida debe ser
libre a los cuatro vientos por sobre el techo de la zona de carga, debiendo contar con una cafieria
flexible para su acople hermético de cierre rapido, con el venteo del batan. La estacion de servicio
debe tener una isla destinada y acondicionada para la carga de este tipo de recipientes, sefialando
adecuadamente la boca de carga, ubicada en un extremo de la playa y sin obstaculos que permitan
orientar el batan hacia una salida libre, en caso de emergencia. La estacion de servicio debe
establecer un procedimiento de seguridad relacionado con la carga, de manera de evitar derrame
por errores de medicion y/o cualquier otra situacion de riesgo que pudiera derivar en cualquier tipo
de accidente y/o emergencia. Es importante tener en cuenta que, para la Patagonia argentina, se
hace extensiva la posibilidad de realizar carga de kerosene bajo las mismas caracteristicas
mencionadas. Esto es porque que se entiende que el kerosene, en estos lugares, puede ser utilizado

para calefaccion.

La reglamentacion establece la prohibicion de carga de camiones cisterna, debido al riesgo
inherente a la metodologia de carga (normalmente por lomo de tanque, lo que implica trabajo en
altura). Asimismo, se define que la responsabilidad del producto transportado en este tipo de

recipientes es exclusivamente del transportista.
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llustracion 4 - Esquema técnico para despacho en batanes (fuente: Secretaria de Gobierno de Energia)

Si bien se establecen ciertos requisitos para el despacho de combustible a granel en
estaciones de servicio, en varios aspectos la norma es ambigua o da lugar a diversas
interpretaciones, que generan debate entre operadores y empresas de bandera. Por ejemplo, no
hay ningun tipo de aclaracion o prohibicién con respecto a le venta de combustibles en bidones
menores a 20 litros, pero es sabido que es normal el despacho en bidones de 5 o 10 litros.

Asimismo, no se indica un limite de litros para la venta en bidones ¢ Seria viable vender 2000 litros



de nafta super en bidones de 20 litros? EIl sentido comdn diria que desde el punto de vista de
seguridad seria inviable, pero la norma no realiza ningun tipo de mencion al respecto. En el caso
de la venta en tambores se establece que la cantidad de tambores por cada carga no pueden exceder
de dos unidades, y que podran ser renovadas diariamente ¢Esta renovacion es por persona fisica?
¢Por persona juridica? ¢Por vehiculo? Otro punto poco claro que suele generar discordia entre

operadores y petroleras.

Como fuera mencionado anteriormente, a fines de 2019 se produjo un importante cruce de
canales, en donde por diferencia de precio, muchos clientes mayoristas del canal agropecuario
comenzaron a comprar combustible en estaciones de servicio, ya que tenian mejor precio que los
distribuidores mayoristas. En este contexto, comenzo6 a verse en estaciones de servicio mayor
presencia de cargas a granel de grandes volimenes (sobre todo tambores y batanes). En muchos
de estos casos, las estaciones de servicio no contaban con las instalaciones reglamentarias para
realizar este tipo de despacho. Asimismo, se sobrepasaban habitualmente los limites de volumen
establecidos en la norma de Secretaria de Gobierno de Energia, tanto para naftas como para gasoil.
Esto comenz6 a representar un grave problema de seguridad, fundamentalmente en los despachos
de grandes volimenes de nafta, debido a su grado de explosividad. Asimismo, el despacho tanto
de naftas como de gasoil por fuera de lo establecido en la norma, generaba una posible
contingencia con Secretaria de Gobierno de Energia, que en caso de ser detectada podia generar la
aplicaciéon de multas. Por otro lado, y puertas adentro de la compafiia, esto comenzé a generar
cierto malestar y tensién entre los negocios de Retail y Agro. Por un lado, porque Retail se estaba
llevando litros que por segmento correspondian a Agro y, por otro lado, porque esta transferencia
de volimenes entre canales generd que mayor cantidad de volumen se comercialice con menor

margen.
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5.3. Acciones correctivas

5.3.1. Cupo

Una de las primeras acciones que se tomaron con la implementacion del Decreto 566/2019
fue la asignacién de cupos en estaciones de servicio. En primer lugar, porque al encontrarse
nuevamente con un escenario con margenes minimos o negativos, el foco debia estar en minimizar
la necesidad de importar combustibles a raiz del extra costo, en comparacion con el costo de
produccidn local. Por otro lado, teniendo en cuenta el impacto que tuvieron las medidas en el canal
agropecuario, los cupos tenian por objetivo desalentar el cruce de canales, de forma que el operador
de estaciones de servicio solo tenga volumen suficiente para comercializar producto a su cartera
de clientes habitual. Esto se llevo a cabo haciendo continuamente un analisis historico de volumen
comercializado en cada punto de venta y, en funcién a esto se fue definiendo la asignacion del
volumen despachado a cada estacion de servicio. Como parametro se tomoO el volumen
comercializado por cada boca en el mismo periodo que el afio anterior, y en funcion de la
disponibilidad de producto, se fue distribuyendo el mismo entre los distintos puntos de venta. A
nivel estructura esto fue un gran esfuerzo, ya que se debieron readecuar procesos internos

relacionados a la generacién y aprobacion de pedidos, para poder establecer un control efectivo.

5.3.2. Control de despachos

A raiz de la problematica que se produjo por cruces de canal, en donde clientes del canal
agropecuario comenzaron a adquirir combustible en el canal de estaciones de servicio dada la
brecha de precios entre uno y otro, desde el equipo de Control de Productos (del que forma parte
el autor de este trabajo), se comenzo a realizar un control semanal de los despachos realizados en

todas las estaciones de servicio de YPF. El objetivo de este control fue detectar transacciones que
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podrian no estar cumpliendo con la reglamentacion establecida por secretaria de energia, en

relacion al expendio de combustibles a granel.

El principal inconveniente que se presento en este aspecto fue una limitante tecnoldgica.
Todos los surtidores de la red de estaciones de YPF tienen un limite maximo de despacho de
$9999,99, condicionados por la cantidad de caracteres enteros que admite el display que detalla el
costo total de la transaccion. En términos practicos, esto implica que para llenar un batan de 2m3,
se deben realizar entre 9 y 10 despachos, ya que, a valores de diciembre 2019, $9999 pesos eran
equivalentes a aproximadamente 215 litros de gasoil. Desde el punto de vista del control, esto
representd un gran problema, ya que ningun despacho superaria ese valor. En este aspecto, el
principal desafio fue generar un mecanismo de control que permitiera discernir cuando una
estacion de servicio estaba despachando en una misma operacién, volimenes de gasoil superiores
a 2m3, y de naftas superiores a 400 litros (limites establecidos por Secretaria de Energia para venta
a granel en estaciones de servicio). Para ello se trabajé en un algoritmo que permite identificar
series de despachos consecutivos que, en funcion de ciertos parametros, son “atados” entre si,
conformando una posible operacion sospechosa. Para ello se trabajé en primera instancia en definir
los parametros objetivos a través de los cuales la herramienta identificaria estos despachos. Para
ello se analiz6 el caudal promedio de un surtidor en condiciones normales de despacho, y se
relevaron los tiempos de despacho promedio en algunas estaciones de servicio de la red. En funcion
de esto se determind que, desde el inicio de un despacho de volimenes mayores a 150 litros, hasta
el inicio del siguiente, en condiciones normales no puede haber menos de 10 minutos (teniendo en
cuenta el tiempo de check in, tiempo de carga, ciclo de servicio, proceso de pago y tiempo de check

out). A partir de este trabajo se cred la herramienta de control, que de forma semanal va listando
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Gréfico 37- Evolucion resultados control de despachos (fuente: elaboracion propia en base a datos de YPF)

los casos sospechosos, que se entiende que podrian haber vulnerado las normas de Secretaria de

Energia, y que, a su vez por la caracteristica de los despachos, serian posibles cruces de canal.

A partir de esta informacion, se comenzé a traccionar desde Control de Productos una
campafia de comunicacién y seguimiento intensiva, enviando a cada operador comunicaciones que
indicaban las posibles infracciones cometidas de forma semanal, y solicitando en cada caso
explicaciones. Por otro lado, se trabaj0 muy fuertemente con la fuerza comercial el
relacionamiento con los operadores de estaciones de servicio, concientizando sobre el tema desde
el punto de vista seguridad y legal. Como resultado de esta camparia, se lograron resultados
sorprendentes. En las primeras 7 semanas de establecido este control se redujo el volumen
comercializado en condiciones fuera de norma (y probablemente canibalizando el canal mayorista)
en un 76% para gasoil y en 80% para naftas. Esto implicé pasar de tener en la semana del 1° de
septiembre 2019 159 estaciones que comercializaron 937 m® de GO, a tener en la semana del 13

de octubre 65 estaciones que comercializaron 256m3. En naftas, la semana del 1° de septiembre
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2019 las estaciones involucradas fueron 66, que comercializaron 97 m®, y en la semana del 13 de

octubre eran 18 las estaciones involucradas, con un volumen de 19 m3 (Grafico 37).

Esta herramienta prob6 ser muy efectiva para trabajar el cruce de canales. En las
investigaciones puntuales que se hicieron a raiz de esta informacion se encontraron numerosos
casos confirmados de cruces de canal, en donde productores y empresas que antes compraban en
el canal Agro de YPF, ahora se volcaban a la estacion por precio. A su vez, la red recibio un
mensaje muy fuerte en donde se dejo ver claramente que habia un control estricto de este tipo de

operaciones.

6. ALTERNATIVAS ANTE ESCENARIO COVID-19 + PRECIOS

REGULADOS

Durante la mayor parte de 2020 se presento un escenario con precios congelados de hecho.
Si bien el decreto 566/2019 ya no tiene efecto, existe una voluntad politica que establece el control
de precios. Se debe tener en cuenta que, en el mercado actual, el formador de precios es YPF, y el
resto de las banderas son seguidores. En este contexto, es realmente desafiante desarrollar
estrategias comerciales, teniendo en cuenta que la variable del marketing mix precio deja de ser
controlable (Kotler & Keller, 2016). Por otro lado, el impacto que ha tenido el Covid-19 (virus
originario de China que gener6 una pandemia mundial durante 2020) en el mercado de los
combustibles ha sido inmenso: durante el mes de abril 2020, a nivel pais las ventas de gasoil
cayeron un 40%, y las de naftas un 80% con respecto al mismo periodo de 2019. En paralelo, el
precio del crudo tuvo su mayor caida en la historia, llegando a cotizar el barril de crudo a -40 USD,

y luego estabilizandose en torno a los 40 USD. Todo esto obliga a las compafiias a replantear su

83



estrategia comercial de forma integral, buscando apalancarse en variables sobre las cuales puedan

gestionar.

Con una mirada en el corto y mediano plazo, el foco deberia estar centrado en el servicio,
pensando en generar mayor valor desde el punto de vista de producto aumentado. El Covid-19 ha
traido grandes cambios en el comportamiento de los consumidores, y esto se ha visto claramente
en las estaciones de servicio. En funcion de algunos estudios que se realizaron en YPF antes de la
pandemia, el foco del consumidor en estaciones de servicio giraba en torno a dos pilares
fundamentales: precio y tiempo de espera. En la situacion actual (octubre 2020), atravesando aun
la pandemia, se vislumbra que el foco estara puesto en la seguridad, de cara al Covid-19. En esta
linea, es fundamental comprender que la variable que antes era tiempo, hoy se resignifica, y cobra
aun mayor importancia. Cuando anteriormente se estudiaba la variable tiempo de espera, esto
estaba atado directamente a las filas de automdviles que se forman en las estaciones de servicio,
fundamentalmente en horarios pico y en estaciones urbanas con gran circulacion vehicular. Con la
nueva realidad post pandemia, se visualiza un cliente que intenta evitar los conglomerados de autos
en los puntos de venta, y que busca evitar el contacto directo con el personal de playa. Es por ello
que se debe poner especial énfasis en los tiempos de servicio asi como en la adopcion de

herramientas y metodologias de pago que agilicen el proceso y minimicen el contacto.

6.1. Analisis de despachos

En el mes de mayo, a raiz del profundo impacto que tuvo la cuarentena en el mercado,
desde el sector de Control de Productos de YPF se comienza a trabajar en el desarrollo de una
herramienta que permitiera procesar la informacion de todos los despachos que realizan las

estaciones de servicio. El objetivo de este analisis era comprender fundamentalmente dos aspectos:
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e laevolucién del volumen promedio por despacho y

e |os horarios en los cuales los clientes realizan las cargas.

¢Por qué esto es importante? Dada la contraccion de la economia que se produjo a partir
del 20 de marzo de 2020, una de las hipdtesis que se habia planteado era que el volumen promedio
de los despachos de naftas iba a ser menor. Esto implicaria que menos clientes optarian por llenar
el tanque y realizarian mas cargas de combustible por un importe fijo (cargas de 500 o 1000 pesos,
por ejemplo). Esto tiene un impacto significativo en la operacion de las estaciones de servicio, ya

que, al analizar el proceso de compra, se pueden identificar tres momentos clave:

e el check-in (recepcion del cliente, consulta de producto a cargar, etc.),
e lacarga de combustible y

e el pago.

El momento de check-in y pago demandan un tiempo fijo, independiente del volumen que
el cliente cargue. Es por ello que despachos mas chicos implican que una misma estacion de
servicio, para igualar los volimenes historicos, necesitaria realizar mayor cantidad de
transacciones. Un mayor volumen de transacciones implica mayores demoras y, en consecuencia,

fomentan la aparicion de extensas filas de vehiculos en las estaciones.

Por otra parte, y en linea con esta problematica, la segunda hipotesis plateada sostenia que,
dada la cuarentena y las restricciones de circulacién, se acotaria la ventana horaria en la cual se
concentraban las cargas de combustible. Nuevamente, el foco en este caso era comprender el nuevo
comportamiento de los consumidores, a fin de poder plantear alternativas de accién, siempre
enfocadas en minimizar las conglomeraciones de autos. Para realizar este trabajo, se tomo una

muestra de 17 estaciones de servicio urbanas de gran caudal vehicular, con tendencia a la
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Graéfico 38 - Evolucion volumen promedio de los despachos en muestra de 17 estaciones YPF urbanas enero-mayo 2020
(fuente: elaboracion propia en base a datos de YPF)

saturacion. La decision de tomar 17 estaciones y no todas las estaciones de la red, se debe

fundamentalmente a una limitacion de sistemas, debido al gran volumen de informacion (la

muestra utilizada implico procesar mas de 12 millones de registros)

Los resultados del trabajo realizado confirmaron las dos hipotesis planteadas. Con relacion
al volumen promedio por despacho en naftas, se confirmé una caida entre enero/febrero 2020 y
mayo 2020 de un 14,5% en nafta Super, y un 10,4% en nafta Infinia (Grafico 38). Asimismo, y

como informacion adicional, se pudo observar un incremento del volumen promedio por despacho
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12% : 65% : 23%
+19 vehiculos : +102 vehiculos . +36 vehiculos
por dia : por dia : por dia
9hs 18hs

Gréfico 39 - Cantidad de despachos realizados por banda horaria - muestra 17 estaciones YPF, promedio mensual enero
vs mayo 2020 (fuente: elaboracion propia en base a datos de YPF)

en los gasoil (fundamentalmente en los primeros dias de la cuarentena), asociado esto a

especulacion de posibles faltas de producto por parte del segmento de transporte.

En cuanto a la cantidad de despachos realizados en funcion del horario, se pudo observar
un cambio en el comportamiento del consumidor. A partir del inicio de la cuarentena los despachos
se concentraron en una banda horaria menor, concentrandose entre las 9 y 18hs, y confirmando asi
la segunda hipétesis planteada originalmente (Grafico 39). Como conclusion, en funcion del
analisis de ambas variables, se determind que para que las estaciones pudieran equiparar el
volumen comercializado de naftas del mismo periodo del afio anterior, seria necesario que cada
estacion de servicio atendiera 157 vehiculos adicionales por dia. No siendo esto suficiente, de
acuerdo al nuevo comportamiento de los clientes, la mayor concentracion se produciria en el

horario de 9 a 18hs, pasando de realizar el 51% de los despachos antes de la cuarentena en dicha
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franja, a realizar el 65%. Esto implicaria que en esa banda horaria seria necesario despachar 102
vehiculos adicionales para poder igualar el volumen comercializado en igual periodo del afio

anterior.

A raiz de este analisis, junto a la gerencia Comercial y al area de Marketing, se comenzo a
evaluar la posibilidad de realizar promociones a medida por bandas horarias y por cluster. Esto
tendria como objetivo seducir al cliente para que realice cargas de combustible por fuera de los
horarios criticos, a través de bonificaciones o premios. Lamentablemente, se encontraron
limitantes de sistemas y presupuestarias. Por un lado, no era posible a nivel sistemas realizar
cambios de precios varias veces por dia en funcién del horario. Tampoco esto era posible a través
de la aplicacion mavil de YPF, debido a que esta funcionalidad no habia sido prevista como parte
del desarrollo de dicha aplicacion. Por otro lado, dada la caida en ventas, tampoco fue posible
elaborar una campafia de premios, ya que se produjo una fuerte restriccion presupuestaria en

Marketing.

6.2. ATR — Analisis de Transacciones Retail

Pese a los obstaculos y restricciones que se fueron encontrando en el andlisis de
transacciones, se continu6 trabajando en el concepto de utilizar la informacion de despachos para
generar mayor valor. A raiz de esto, y luego de varios meses de trabajo, se lanz6 la herramienta
ATR (Anélisis de Transacciones Retail). Esta herramienta desarrollada se baso conceptualmente
en el trabajo de analisis de despachos y evolucion6 hasta convertirse en una herramienta potente

para la toma de decisiones relacionadas a la gestion comercial.

El foco de esta herramienta es realizar un estudio pormenorizado de todas las transacciones

de la red de estaciones de YPF, con el objetivo de optimizar la oferta en los puntos de venta. Si
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bien el alcance de la herramienta es realmente muy amplio, a continuacion, se profundizan algunos

de los aspectos que generan mayor valor.

Una de las posibilidades que plantea ATR, es la de medir el uso de cada uno de los
surtidores de las estaciones de servicio, detectando los casos en donde el uso de los mismos
presenta grandes diferencias. Tener surtidores que generan mayor cantidad de transacciones que
otros en una misma estacion puede ser un indicador de playas parcialmente cerradas, situacion que
hasta el momento era muy dificil de detectar. Esta situacion, en estaciones de alta congestion, es
critica ya que restringe la oferta, genera grandes colas, e impacta directamente en el volumen de
producto comercializado en la estacion. Uno de los casos testigo fue el de una estacion en Ciudad
de Buenos Aires. En la misma, se observo el domingo 30 de agosto 2020 a las 18hs, una fila de al
menos 7 vehiculos en espera para ser atendidos (llustracion 5). En ese mismo momento, la playa
se encontraba parcialmente cerrada con conos, teniendo operativos solo 2 de los 5 surtidores. Al
analizar el nivel de estrés de la estacidn, se observd que en ese momento se estaba realizando
aproximadamente un despacho cada 6 minutos por surtidor operativo, lo que representa un ritmo
realmente exigido para dicha estacion. Al analizar la cantidad de despachos de ese dia, se observd
un total de 490. A efectos comparativos, se tomé como referencia el domingo 7 de marzo 2020,
ya gue en esa fecha ain el mercado no se encontraba afectado por el fendmeno Covid-19. En ese
dia, la misma estacion realiz6 1136 despachos, lo que representa una caida del 56,8% en relacion

a marzo 2020.

En otra estacion de similares caracteristicas de la zona, en donde no hubo restriccion alguna en la
oferta, la caida fue del 46%. Extrapolando esta informacion, a priori podemos determinar que ese
10% de caida adicional en la estacion estudiada responde a la restriccion de oferta que se produjo

al cerrar parcialmente la playa, generando asi extensas filas. Cabe destacar que el mercado en el
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lustracion 5 — Foto de estacion congestionada utilizada como caso testigo ATR y pantallas de la herramienta con la
informacion de transacciones de ese dia (fuente: elaboracion propia en base a datos de YPF)
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llustracion 6 - Foto de estacion congestionada en Provincia de Mendoza utilizada como caso testigo ATR y
pantallas de la herramienta con la informacidn de transacciones de ese dia (fuente: elaboracién propia en base
a datos de YPF)
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cual se encuentra la estacion estudiada es altamente competitivo, contando con estaciones de varios
competidores ubicadas en las cercanias, por lo cual, resulta altamente probable que el volumen
que haya perdido esa boca, no haya podido ser captado por otra estacion YPF, sino por la

competencia.

Asimismo, ATR permite detectar estaciones donde existe una alta congestion de todo el
parque de surtidores, generando una necesidad de inversion ya sea en nuevos surtidores, cambios
de layout de playa, etc. Para ello, como caso testigo se selecciond una estacion de servicio de la
provincia de Mendoza, el jueves 3 de septiembre. En la llustracion 6 se puede observar que la
misma cuenta con dos playas, una de vehiculos livianos y otra de vehiculos pesados. En la playa
de livianos se observa un gran caudal de vehiculos y filas de espera permanentes. A través del
analisis con la herramienta ATR se pudo observar el alto nivel de estrés de la estacién, llegando a
realizar en horarios pico 25 despachos por hora por surtidor, lo que representa en promedio una
transaccion cada 2,4 minutos. A través de este analisis, se observa claramente la necesidad de
realizar una inversion en surtidores, e incluso probablemente un cambio del layout de playa de
livianos, ya que la estacion cuenta con un Unico surtidor 6ctuple y 6 dobles. Para estos casos, ATR
no solo permite la deteccion de casos, sino que provee informacidn sélida para la construccion del

caso de negocio.

6.3. Ciclo de servicio

Si se hace foco en el servicio prestado en la playa de estaciones de servicio, lo mencionado
anteriormente cambia por completo el paradigma con el que las empresas vienen trabajando,
centradas en ofrecer un servicio completo y de calidad. Si analizamos el ciclo de servicio definido

para playa (previo a la pandemia Covid-19), se aprecia que tiene muchos pasos, que en un contexto
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normal podrian tender a generar un valor agregado (levantar capot, control de fluidos, aceite,
limpieza de vidrios, etc.), pero que incrementan notablemente el tiempo de atencion. Si ahora el
foco debe estar en minimizar el tiempo de despacho, para asi evitar largas filas, es necesario
replantear el ciclo de servicio completo. En la nueva realidad, el cliente valora por sobre todas las
cosas un servicio rapido y sin contacto. Para ello, uno de los puntos clave consiste en disefiar un
nuevo ciclo de servicio que sea acorde a esta realidad. Por otro lado, es importante tener en cuenta
que el ciclo de servicio es Unico a nivel red. Sin embargo, en funcion de lo expuesto, deberian
plantearse fundamentalmente dos mejoras: un nuevo criterio orientado en optimizar los tiempos

de carga, y ciclos de servicio ad hoc para cada tipo de estacion.

En cuanto a la optimizacion de tiempos de carga, se deberia plantear un ciclo de servicio
corto, priorizando realizar la transaccion lo més rapido posible. De forma previa a la pandemia
Covid-19 se contaba con un ciclo que debia realizarse de forma rigida, independientemente del
tipo de estacion de servicio y del contexto. Si bien es cierto que un ciclo de servicio completo
puede fomentar la venta de productos complementarios (lubricantes, agua destilada, etc.), en
estaciones u horarios con alta saturacion, esto puede ser perjudicial, generando que las filas
ahuyenten potenciales clientes que pueden encontrar en la competencia estaciones con menor
saturacion. Para ello, deberia fomentarse el empowerment del personal de playa. Esto es, si el
playero contara con la formacién necesaria y oportuna y se le diera la capacidad de decidir, segun
la situacion con la que se encuentra en ese momento, podria realizar un ciclo de servicio completo
en momentos de baja demanda y, por el contrario, podria realizar un ciclo reducido en los
momentos en que se producen picos de demanda. De esta forma podria trabajarse la venta de
productos complementarios s6lo en momentos donde esto no atente contra la venta de

combustibles.
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6.4. Prepago

En la actualidad, transitando la pandemia Covid-19, se esta poniendo especial foco en el
desarrollo de métodos de pago asociado a apps (aplicaciones moviles) y en su comunicacion a fin
de fomentar su adopcion por una cantidad cada vez mayor del publico. Ademas de que el proceso
de pago actual por medio de las apps es mas rapido que el método tradicional de pago con tarjeta

de crédito o débito, sigue siendo necesario realizar el proceso de pago en el punto de venta.

Una herramienta que podria optimizar el flujo de vehiculos en estaciones de servicio es la
implementacidn de cargas de combustible prepagas, gestionadas a través de la aplicacion movil.
Con esta funcionalidad, el cliente podria realizar una compra de la cantidad de litros necesaria en
cualquier momento, previo a la carga de combustible para, luego, en el punto de venta, solamente
realizar la carga. De esta forma se optimizaria el tiempo total de la transaccion, al prescindir del
proceso de pago. Funcionaria de la misma forma que una billetera virtual, s6lo que, en lugar de
acreditar pesos, dolares o bitcoins, permitiria acreditar litros de combustible. Incluso en estaciones
de alto caudal vehicular y con playas de grandes dimensiones, se podrian establecer surtidores
exclusivos para carga con modalidad prepago. En el contexto descripto, esto seria percibido como
un beneficio por el consumidor, ya que reduciria el tiempo que debe dedicar a la carga de

combustibles a la vez que se reducirian los puntos de contacto con el personal de playa.

6.5. Hub de servicios

Con una mirada de largo plazo y ante una variable precio compleja de gestionar, el foco
debera centrarse en generar valor a través de la integracion de diversos negocios y servicios dentro
de la estacion de servicio. Desde hace varios afios, se ha estado poniendo un especial énfasis en

las tiendas ubicadas en las estaciones de servicio, las cuales constituyen un negocio con una alta
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rentabilidad. Si se analiza su evolucion, se puede recordar que, en un principio, las tiendas
presentaban un formato de tipo kiosko y/o pequefio autoservicio para la compra de articulos al
paso. En afios mas recientes este concepto fue mutando, pasando de ser un lugar al paso, a
convertirse en un espacio de encuentro, trabajo y/o esparcimiento. Esto ha probado ser un negocio
sumamente atractivo para los operadores que lo han adoptado, ya que con ello se ha traccionado
publico que no necesariamente concurre para cargar combustible, sino que reemplaza el café de
un bar por el café de la tienda. En el caso de YPF, se trabajé notablemente en la construccién de
imagen de marca, apuntando a posicionar la marca Full como un lugar de calidad y entorno
agradable. En linea con esta vision se han ido reconvirtiendo y modernizando las tiendas,

adoptando un formato acorde a este nuevo concepto.

Mas alla de las tiendas, el potencial de la estacidn de servicio se encuentra en repensarlo
como un hub de servicios integrados. EI modelo actual contempla la carga de combustible y la
tienda, pero no deberia agotarse ahi. EI fomento al trabajo remoto que se ha producido en los
altimos tiempos lleg6 para quedarse y genera nuevas Y atractivas oportunidades. En esta linea, la
generacion de espacios de cowork, que permite a profesionales independientes, emprendedores y
Pymes de diferentes sectores compartir un mismo espacio de trabajo, representaria una alternativa
interesante para explorar, teniendo en cuenta locaciones estratégicas para su implementacion.
Estos podrian plantearse como espacios anexos o contiguos a las tiendas, pero con caracteristicas
orientadas al trabajo a distancia, por ejemplo, conexion a internet exclusiva de alta velocidad,
sillones y mesas comodas para trabajar durante varias horas en el dia, conexion eléctrica de facil
acceso para notebooks y celulares, etc. A su vez, se podria ofrecer un precio preferencial en
cafeteria a quienes contraten el espacio de cowork. En esta linea, al brindar un espacio que antes

ocupaba la oficina, también podrian ofrecerse vestuarios con duchas para que quienes utilizan el
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espacio de cowork puedan cambiarse al llegar o antes de retirarse, tema muy valorado por aquellas

personas que practican deportes antes o después de la jornada laboral, entre otros.

Por otra parte, pensando en la integracion de medios de transporte, se podrian pensar
partnerships con socios estratégicos, con la finalidad de establecer estaciones de alquiler de
diversos medios de transporte. Por ejemplo, a través de alianzas con Awto o Kinto, podrian
establecerse puntos de retiro o devolucidn para unidades de alquiler en las estaciones de servicio.
Estas empresas trabajan con un modelo de alquiler de vehiculos 100% online, mediante el cual las
unidades se alquilan por hora o por dia y se retiran y devuelven en puntos habilitados por las
compafiias. Adicionalmente, se pueden trabajar convenios con empresas de monopatines

eléctricos, para establecer lugares de retiro de unidades.

En la misma linea, y pensando en el transporte, no se debe perder de vista en el mediano
plazo el incremento de autos eléctricos dentro del parque automotor. Si bien en el pais ain es
acotado el parque de autos eléctricos, ya hay varias marcas que comercializan autos hibridos, e
incluso 100% eléctricos (por ejemplo, el Renault Kangoo ZE). Es por ello que serd importante

establecer estaciones de carga para este tipo de vehiculos en estaciones de servicio.

7. CONCLUSIONES

Como se ha visto a lo largo de este trabajo, el mercado mundial de combustibles tiene una
dindmica muy vertiginosa. En Argentina, esto se acentla con el impacto de la macroeconomia y
la politica, y por la dependencia del mercado externo para poder dar respuesta a la demanda interna,
generando un escenario realmente complejo. Por otra parte, se observa un mercado general
ampliamente dominado por YPF, empresa con participacion estatal mayoritaria, que es la

formadora de precios en el pais, y que a su vez esta altamente influenciada por el Estado en ese
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punto. En paralelo, se encuentra un gobierno nacional con una clara visién intervencionista, que
afecta a todos los eslabones de la cadena de valor del oil & gas, que va desde la regulacion de
precios a consumidores finales (reglamentada o implicita), la imposibilidad de exportar producto
libremente, la fijacion de precio del barril de crudo a comercializarse dentro del mercado local
(conocido como “Barril Criollo), hasta la expropiacion de la empresa lider. Todo esto genera un
escenario con poca previsibilidad y alta desconfianza, en un negocio que requiere inversion
intensiva para poder mantenerse y desarrollarse en cada punto de la cadena de valor. Es por ello
gue, como ya se ha mencionado en este trabajo, las refinerias de nuestro pais no sélo no pueden
abastecer el mercado local en relacion con el volumen demando, sino tampoco en relacion con la
calidad requerida. El parque automotor, tanto de vehiculos livianos como vehiculos pesados, se
encuentra en constante evolucién, y los nuevos motores requieren mejores combustibles. Para
poder estar a la altura, sera necesario realizar una renovacion tecnoldgica y una ampliacion de la
capacidad de las refinerias, que demandara inversiones multimillonarias. Como pilar fundamental
para que esto sea posible, es necesario tener un mercado con mayor previsibilidad y transparencia,
el cual fomente la inversion. En este trabajo se han estudiado los efectos que generan en el mercado
las regulaciones arbitrarias que se van produciendo en momentos de alta volatilidad que, de una
forma u otra, terminan generando que las empresas del sector sean las que subsidian el

combustible.

En linea con la necesidad de previsibilidad, es importante que el mercado local esté
alineado al mercado internacional, mas aun teniendo en cuenta la dependencia que existe con este
para poder garantizar el abastecimiento. Por otro lado, no se puede ignorar el contexto
macroecondmico y politico del pais, ya que cualquier alternativa que se plantee tiene que ser

coherente y aplicable en este contexto. Si bien ideoldgicamente seria ideal poder establecer una
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politica de libre mercado, realizar este tipo de propuesta como solucién seria sumamente ingenuo.
Seria mas una declaracién filoséfica impracticable, que una propuesta concreta y realista. Por este
motivo es que, una alternativa que permita otorgar cierto grado de previsibilidad al mercado, sin
que la libre flotacion de precios impacte de lleno en las variables macro y politicas, seria que el
Estado establezca una politica de estabilizacion de precios para los combustibles. Esta tendria
como objetivo establecer reglas claras para la fijacion de precios, que varien en funcion de la
evolucion de drivers previamente definidos. Esto otorgaria al mercado mayor previsibilidad, ya
que las reglas serian claras e iguales para todos y a la vez resultaria mas transparente, dado que las
formulas de fijacion de precios y variables a contemplar serian conocidas por todos, no
dependerian, en cambio, de reglamentaciones arbitrarias e improvisadas, con mecanicas que no

tienen (o no explicitan) una logica en su aplicacion.

A continuacion, se plantean dos metodologias que podrian utilizarse para definir una
politica de estabilizacion de precios, o que incluso podrian combinarse en su aplicacion. En
cualquier caso, como primer paso, deberia establecerse una metodologia oficial para la
determinacion del precio internacional. Para ello tendria que definirse cuales son los mercados mas
relevantes para nuestro pais para la adquisicion de producto, y que estos sean la referencia para
definir el precio de paridad internacional. En este punto, es importante que se tomen como
parametro los precios de los productos ya refinados, dadas las limitaciones de capacidad de
refinacion que tiene Argentina. No tendria sentido definir el precio de paridad en funcion del barril
de crudo, siendo que la problematica de nuestro pais es la capacidad de refinacion, y la calidad del
producto procesado. Otros factores a tener en cuenta para la definicion del precio oficial de paridad
deberian ser costos de flete maritimo, tasas, aranceles y tipo de cambio, entre otros. El objetivo es

que el precio de paridad sea representativo del costo real de importacion del producto. Otro punto
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importante a tener en cuenta sera la periodicidad de actualizacion de este indicador, que debiera
ser lo suficientemente dindmico como para que no se generen grandes distorsiones en condiciones
normales de mercado. Por otro lado, sera importante determinar un precio de referencia del
mercado interno, que debiera ser representativo del costo total de produccién y distribucion del
producto en cada punto de venta, contemplando en este calculo el margen de las compafiias
comercializadoras. Este precio de referencia deberia ser actualizado de forma periodica, en funcion

de las principales variables macroeconémicas de nuestro pais.

La primera metodologia propuesta consiste en establecer un mecanismo de impuestos a
los combustibles que sea variable. Hoy en nuestro pais, tanto el impuesto a los Combustibles
Liquidos (ICL), como el Impuesto al Diéxido de Carbono (IDC) son valores fijos por litro, que
varian de acuerdo con el tipo de producto comercializado y zona geografica. Estos impuestos se
actualizan con periodicidad trimestral, aunque durante 2019 y 2020 se han pospuesto varias veces
estas actualizaciones, por los efectos del congelamiento de precio, ya que cuando se han aplicado
han sido absorbidos por las petroleras ante la imposibilidad de trasladarlo al precio surtidor. Con
la metodologia propuesta, estos impuestos deberian mutar pasando a ser porcentuales con relacion
al precio de venta surtidor. De esta forma se evitarian las distorsiones entre las actualizaciones de
los valores de cada impuesto y el precio de venta. Sin embargo, lo mas importante seria definir
bandas porcentuales de incremento y descuento de estos impuestos, que actlien como mecanismo
amortiguador ante variaciones de los precios de paridad. ;Cdémo seria la mecéanica? Al tener un
precio de paridad internacional y un precio de referencia para el mercado interno, deberian
definirse bandas para cada uno de ellos. En el caso del precio de referencia, las bandas deberian
tener por objetivo que cada compafiia, al menos de forma acotada, pueda gestionar la variable

precio de su producto dentro de estas bandas. En cuanto a las bandas del precio de paridad, las
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mismas tendrian por objetivo establecer margenes en la variacion del precio internacional, en las
cuales seria aceptable mantener el precio de referencia para la venta al consumidor final. Si por
accion del mercado, el precio de paridad se moviera por fuera de la banda preestablecida, ahi
entraria en juego la variabilidad de los impuestos a los combustibles. De esta forma, en caso de
que el mercado internacional creciera por encima de esta banda, el impuesto aplicado decreceria
para absorber esta diferencia, siendo el estado quien subsidie el diferencial de precio en pos de
mantener el precio surtidor. Por el contrario, en caso de una caida de los precios internacionales,
el impuesto se incrementaria generando una mayor recaudacién impositiva, manteniendo sin
variacion el precio surtidor. De esta forma, la variacion en la alicuota de los impuestos funcionaria

como mecanismo de estabilizacion.

La segunda metodologia que se plantea implica la creacion de un fondo destinado a la
estabilizacion de precios de los combustibles. La mecanica seria en algun punto similar a la
planteada anteriormente en cuanto a precios de paridad y de referencia, y bandas asociadas a cada
uno. La diferencia radicaria en que ante una variacion de precio de paridad por fuera de las bandas
establecidas entraria en juego el fondo de estabilizacion de precios. De esta manera, ante bajas en
el precio de paridad, los precios de surtidor se mantendrian estables de acuerdo al precio de
referencia, y el diferencial se aportaria al fondo de estabilizacion. De forma inversa, ante alzas en
el precio de paridad por fuera de la banda, el precio surtidor seria el mismo, y la diferencia de
precios se pagaria a las empresas con el fondo en cuestion. De esta forma, no hay impacto a nivel
de recaudacion impositiva por parte del Estado, y el fondo se mantendria por el aporte de las

mismas empresas comercializadoras, en los momentos donde los margenes son mayores.

Un tercer escenario, tal vez el mas interesante, podria surgir de la combinacién de las dos

metodologias anteriores. De esta forma, podria implementarse la creaciéon de un fondo de
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estabilizacion, y que este opere de la forma mencionada anteriormente. Pero hay una variable que
puede hacer que esta metodologia fracase. Esto es, que los precios del mercado internacional se
disparen y que, por la magnitud de este cambio, el fondo no alcance a cubrir la diferencia. Es en
este escenario donde podria entrar en juego el componente de impuestos variables, que terminen
de absorber la diferencia que se produzca. De esta forma la intervencién desde el punto de vista
del Estado seria minima y sélo en situaciones puntuales de alta volatilidad. A modo de referencia,
durante el afio 2020, este buffer impositivo que se plantea como metodologia de estabilizacion de
precios, estuvo sucediendo de hecho. Esto se dio al posponerse o aplicarse parcialmente los
incrementos de los impuestos a los combustibles (ICL e IDC). Dicha mecéanica permitié mantener
el precio del combustible congelado durante gran parte del afio. El problema radica en que estas
medidas se fueron aplicando de forma arbitraria, sin tener reglas claras ni criterios de aplicacion

transparentes.

Las alternativas planteadas son sélo algunas ideas base como puntapié para generar un
mercado mas previsible y transparente. Si se pudiera lograr esto, seria un primer paso sumamente
importante para generar un marco mas atractivo para la industria, que fomente la inversion y

permita estar a tono con la evolucion de la demanda, tanto cuantitativa como cualitativamente.

Por otro lado, en un contexto con precios dificilmente gestionables, cobra especial
relevancia para todas las empresas del mercado (YPF y competencia) la generacién de valor
focalizando en el producto aumentado y potencial (Kotler & Keller, 2016), ya que alli esta la clave
para la diferenciacion. La adopcién de nuevas tecnologias, y la adaptacion constante, sera
clave para la subsistencia del modelo de estaciones de servicio. Sera fundamental ofrecer
nuevos métodos de pago que permitan que dicho proceso sea mas rapido y eficiente. Esto

impactara directamente en el nivel de servicio de las estaciones, ya que un proceso de venta mas
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rapido implica menos aglomeramientos de vehiculos y menores filas, siendo un factor que tiene
influencia directa en el volumen de combustible comercializado. Para ello ya se estan utilizando
apps dedicadas a tal fin, pero esto es s6lo el comienzo. Este tipo de soluciones, si bien generan un
proceso de pago muy eficiente en comparacion a los tradicionales con tarjeta de crédito, siguen
necesitando de la intervencion del consumidor. EI rumbo debe estar dado por optimizar el proceso
de pago al punto de que el consumidor no necesite intervenir. Por ejemplo, utilizando los tags de
telepeaje como elemento de pago. Aplicando en las islas de carga elementos que lean este tag,
podria automaticamente cargarse a la cuenta del consumidor el valor de la carga de combustibles.
Otra alternativa seria utilizar tecnologia de lectura de patentes y generar el cargo directamente en
el medio de pago asociado a dicha patente. Asimismo, apalancandose en las apps, se podrian
plantear estrategias de revenue management, al contar con informacion detallada de los clientes.
Esto permitiria realizar una segmentacion precisa y poder desarrollar acciones diferenciales con
cada uno. Este tipo de soluciones, sumadas a la integracion de servicios complementarios como
espacios de cowork, alquiler de vehiculos, surtidores para carga de autos eléctricos, entre otros
planteados previamente, permitiran que las estaciones de servicio generen aun mayor valor al
cliente, mejorando de punta a punta su experienciay, por consiguiente, fidelizandolo e invitandolo

a volver.
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