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Abstract

The aim of this work was to determine if the market
conditions in Argentina are adequate for the dgualp of
LPG autogas. Macroeconomic projections as well uas f
market projections suggest that the introductiotlaRitogas
will be economically beneficial for both users abh&G
distributors in the northeast region of the countvigere
natural gas is unavailable. The simple repay pefowdhe
investment in the car adaptation was estimated imanths
and the different scenarios for the distributorggast that
the NPV of their investment would be 3.800.000$AR%
pessimistic scenario and 7.070.832$ARS in an optimi

scenario.



Uso del GLP para automotores en Argentina
Resumen

El siguiente trabajo apunta a establecer si seesian
dadas las condiciones de mercado para el desadsll
GLP automotor en Argentina. Las proyecciones
macroeconomicas y del mercado de combustibles en
Argentina sugieren que el desarrollo del glp awtomen el
noroeste del pais, donde el gas natural no se mnaue
disponible, seria beneficioso econdOmicamente tpata los
usuarios del combustible como para las bocas penebo .

El periodo de repago simple de la inversion erdiptacion
del vehiculo por parte del usuario se estimé erméges y
el VAN estimado de las estaciones de expendidtcede
3.800.000$ARS para un escenario pesimista y de
7.080.832%ARS para un escenario optimista.
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INTRODUCCION

El siguiente trabajé apuntard a conocer las comés de mercado necesarias para el
desarrollo del GLP Automotor en Argentina. EI GLRtémotor es un combustible de
prestaciones similares a la gasolina convenciomalceanto a la performance. Su
composicién quimica resulta de una mezcla de pmpgnbutano con cantidades

despreciables de propileno.

La factibilidad técnica de éste combustible estibada tanto por la teoria como por la
experiencia empirica del empleo del mismo en masSQdpaises del mundo. El pais con
mayor numero de vehiculos a GLPA es corea del ddmde mas de 2 millones de

vehiculos funcionan con éste combustible.

Los argumentos a favor de la implementacion de @staustible son en primer lugar un
potencial ahorro econdémico de los usuarios en ougrtonsumo de combustilper se un
menor costo de mantenimiento de los vehiculos ynu@aor cantidad de emisiones £0
NOx.

Se comenzara analizando la situacién del mercddaralgano, el principal componente del
GLP automotor. Para esto se estudiaran la evolubiétorica de los precios de los
productos sustitutos de éste combustible (fuel-digsel-oil y gasolina convencional),
luego se estudiara la oferta y demanda del progamoo asi también la evolucion historica
de su precio. Al andlisis del precio se le debegayrel analisis de los impuestos vigentes

para el propano para uso automotor.

Con estos datos se estara en condiciones de anafizarecios relativos de cada uno de los

bienes que compondran un hipotético mercado queysmal GLP automotor.

A partir de este analisis, se estudiara la conneraeeconomica de la implementacion del
GLP automotor como combustible en la argentinaa Paaluar la viabilidad econdémica del
proyecto se tendra en cuenta tanto el beneficioilpdo por los usuarios como por las

bocas de expendio del combustible.

6 Miedvietzky-Prosperi-Zavala Sistema dual GLP-Nafta
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SISTEMA DUAL GLP-NAFTA

En los automoviles que funcionan con GLP y nadtasistema de alimentacion de
GLP consiste basicamente en los siguientes comgememanque de almacenamiento,

evaporador-regulador, tuberias, accesorios y sséstircontrol general y conmutacion.

Figura 1

El combustible almacenado en los tanques de Glddrducido, en fase liquida al
evaporador-regulador de presion, ya que el tangtée movisto de un tubo que llega al
fondo del depodsito. A la entrada del evaporadowextpr va instalada una valvula
electromagnética de corte de GLP, conectada a nmu@ador situado en el tablero de

mandos

Sistema dual GLP-Nafta Miedvietzky-Prosperi-Zavala 7
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El evaporador — regulador dispone en su interiounie serie de camaras en las
cuales se realizan distintas funciones que permmggular, vaporizar y dosificar el GLP
que es aspirado por el motor del vehiculo. EI GeBad en fase liquida, y a una presion
manometrica aproximada entre 294,3 kPa y 490,5 (MR« y 71,1 psi), a la primera
camara del evaporador — regulador. En esta princ@raara se reduce la presion
manométrica a 41,2 kPa (6 psi) y se vaporiza eidim transformandose en GLP en fase

gaseosa.

La permanente vaporizacion del liquido se consigaeteniendo caliente el interior
del evaporador-regulador. Para ello se hace cir@agaa del radiador por el interior del
aparato. Ya en fase gaseosa, el GLP pasa, cuarakpieado por el motor, a la segunda
camara. Y de aqui, a través de la unidad de memstalada en el colector de admision, al

motor.

El evaporador-regulador también incorpora un digposelectromagnético que
permite al motor funcionar a ralenti, cuando elieelo esta parado. La unidad de mezcla,
como su nombre indica, tiene la mision de propo@iaina adecuada mezcla de aire con el

gas para obtener una correcta combustién.

El conmutador es un dispositivo eléctrico que smnpora a la instalacion para
poder efectuar el cambio de combustible a utiliBegn sea para pasar de nafta a GLP, o de
GLP a nafta. EI conmutador debe ser fijado al tabtke la cabina de tal manera que sea

visible y facilmente manipulable desde el puestadeductor del vehiculo.

En motores de inyeccidn, el conmutador es automéate decir, que aunque este en
posicion de GLP, el arranque lo realiza siempraata. Y hace el cambio a GLP de forma
automética a un numero determinado de revoluciompes se pueden regular. El
conmutador trabaja por impulsos del encendidogasisi tenemos el contacto puesto y el

motor parado, la electro-valvula de gas estaradarr

8 Miedvietzky-Prosperi-Zavala Sistema dual GLP-Nafta
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MERCADO DE COMBUSTIBLES

El mercado de combustibles Argentino para usuat®s/ehiculos se encuentra
dominado por la nafta (en todas sus variantes tidada el diésel y el gas natural
comprimido (GNC). Para los fines del presente fjalsa tendra en cuenta solamente la
nafta “super” como competidor del GLPA. Esto seedabque la nafta “comdn” resulta
dificil de adquirir en el NEA; por otra parte elrfilede usuarios de la nafta Premium difiere
del posible consumidor del GLPA, esto se debe algsiaisuarios de “nafta Premium”
suelen ser propietarios de vehiculos de gama laisa,cuales generalmente no estan

dispuestos a realizar modificaciones en los motieesus vehiculos.

Sistema dual GLP-Nafta Miedvietzky-Prosperi-Zavala 9
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OFERTA DE PROPANO

Como vimos anteriormente el GLP automotor se ertcaigeneralmente compuesto
por una mayoria de propano. Es por esto que lablaria proyectar sera la oferta de
propano volcada al mercado interno. La misma estdpaesta por aquella producida por

las refinerias locales y por las cantidades impaga

A continuacion se presenta la serie de ventasriuatdde propano al mercado

interno, lo cual incluye la produccion local y tagortacion.

Afo Ventas al

mercado

Interno
1994 609.381
1995 626.948
1996 609.549
1997 998.433
1998 782.365
1999 742.934
2000 820.840
2001 985.262
2002 760.394
2003 659.573
2004 652.999
2005 621.496
2006 533.507
2007 567.179
2008 529.751
2009 544.930
2010 484.100
2011 507.840
2012 560.978

Tabla 1

10 Miedvietzky-Prosperi-Zavala Oferta de propano
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A continuacion se presenta el grafico que ilustradrie:
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Gréfico 1

Como se puede observar en el gréafico las ventawrlado interno tuvieron picos
en los afios 1997 y 2001 hasta alcanzar las 98Qd@€ladas para luego descender
rapidamente hasta las 620.000 toneladas en los28®3sy 2002. A partir de ese entonces
las ventas al mercado interno se han mantenidéandoi entorno a las 530.000 toneladas

anuales si tomamos el promedio de los afios 20082 2

Oferta de propano Miedvietzky-Prosperi-Zavala 11
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PRECIO DEL PROPANO
Serie histérica

A continuacion se presenta la serie histérica dstip de la tonelada de propano en
$ARS, calculados a partir del precio de paridad edportacion de referencia. La
metodologia para el célculo de este precio fueregiamentada en la resolucién 792/2005
de la secretaria de energia. El valor del preadinl@eé de exportacion es el maximo precio a
pagar por los distribuidores de GLP para obten@raducto segun dicha resolucion. Por
lo que en la préactica es el precio al que termipagando el propano las empresas
distribuidoras.

Precio del litro de propano en $ARS

1.200000
1.000000
0.800000
0.600000
0.400000
0.200000
0.000000 T T T T T T
R A S R
%\ Q;\\ %\'\, ‘b\\' \'\ ‘b\\ q)\'\' Cb\’\ Cb\\
Graéfico 2
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ANALISIS FODA PARA EL MERCADO DE GLP AUTOMOTOR EN
EL NEA

Fortalezas

* Buena parte de la red de distribucion del propaabbutano comercial desde las
refinerias se encuentra ampliamente desarrolladia gize se trata del mismo
combustible que emplean la mayoria de los hogards kgion.

Oportunidades

« Dado que se trata de un mercado nuevo, las boeagdadio que se instalen
primeros en la region tienen la posibilidad de acapgran parte del mercado.

+ Lainclinaciéon de los consumidores hacia combustibhenos contaminantes hace
al GLPA una alternativa mas atractiva frente aclmmbustibles actualmente
disponibles en el mercado.

» Si bien existe una Unica estacion de la empredar‘Gias S.A” no existe mayor
competencia en la region hasta el momento.

Debilidades

* Poco o nulo “know-how” del sector en cuanto a larapion de una boca de
expendio de GLPA.

* Necesidad por parte de los usuarios de realizarlficacion técnica de los envases
de GLPA una vez al afo.

Amenazas

« Incertidumbre en cuanto a medidas que puedan adoptantes reguladores y
fiscales en cuanto el mercado comience a desas®ltpie perjudiquen la

Analisis FODA Miedvietzky-Prosperi-Zavala 13
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A continuacién se exhiben las areas de avancedgfdmsa que los actores del mercado

rentabilidad econémica para los distribuidores lyegieficio econdmico para los

usuarios.

La concrecion del gasoducto del NEA puede traesigoria aparicion del GNC
como combustible en la regidn el cual resultard @c@somico para los usuarios,
dafando sensiblemente el mercado de GLPA.

deberan tener en cuenta.

Fortalezas Debilidades
Ahorro

Red de econémico Necesidad de¢
distribucion | Conocimiento] paralos | Inexperiencig  realizar
de Propano y del usuarios con enla inspeccioneg

Butano combustible | respecto al | operacion de periddicas de
Ampliamente| por parte de| resto de los | las estaciones los envases
desarrollada| los usuarios | combustibles| de expendio| por parte de

en la Region

disponibles en
la region

los usuarios

174

Posibilidad ddg
acaparar graf
parte del
mercado por
la
introduccion
reciente del
combustible

Oportunidades

Falta de
Competencia|
en la Region

Posibilidad ddg
vender el
combustible
como "limpio”
0 poco
contaminantg

Area de Avance

() 7

@

S | Inestabilidad Area de

Q Politica

g Defensa
Figura 2
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ANALISIS DE PORTER PARA LAS BOCAS DE EXPENDIO DE GL PA

El andlisis de las fuerzas de Porter resulta unaimgnta cualitativa indispensable
para analizar nuevos negocios. Las 5 fuerzas gne &n cuenta este analisis son las
siguientes:

Amenaza de
nuevos
Ingresantes
al sector

Poder de Competencia Poder de
negociacion interna Negociacion
con los dentro del con los

clientes sector proveedores

Figura 3

Amenaza de nuevos ingresantes al sector:

La amenaza de nuevos ingresantes resulta relatntaralta, el mercado del GLPA

recién comienza a explotarse, encontrandose sotamea boca de expendio en la region.

Situacion del parque Miedvietzky-Prosperi-Zavala 15
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Poder de negociacion con los clientes:

Si bien se espera que en un comienzo existan pewgsesas oferentes del
combustible y una demanda apreciable, el poderegeaiacién con los clientes resulta
medio. Esto se debe a que los clientes esperaharroaeconémico con el uso del GLPA,
aumentar los precios por encima de ciertos linptesde resultar en la pérdida total de los
mismos. Sin embargo la amplia diferencia de predos respecto al resto de los
combustibles otorga un margen de negociacion.

Poder de negociacion con los proveedores:

El poder de negociacion con los proveedores redulielativamente bajo en un
comienzo. Esto se debe a que para los proveederggoppano y butano comercial las
ventas de las estaciones de expendio de GLPA mdervolimenes relativamente altos
para el conjunto de su negocio. En el mediano golgilazo las empresas que logren

instalarse en un mercado desarrollado podrian tenpoder de negociacion mayor.

Amenaza de productos sustitutivos:

La concrecion del gasoducto del NEA podria traersign la aparicion del GNC
como combustible automotor en la region, lo cuelinaria el negocio del GLPA. A esta
amenaza se le asigna un grado relativamente bajmculeencia en el corto y mediano
plazo, dado que el gasoducto todavia no fue licitadace 20 afios que se proyecta su
realizaciéon. Esto haria pensar en que también elargb plazo su probabilidad de

ocurrencia resulta relativamente baja.

No existen otros combustibles que pudieran competiel corto y mediano plazo,
ademas de los ya existentes. En el largo plazoigpagparecer el biodiesel como una

alternativa rentable para los usuarios con resEcELPA

16 Miedvietzky-Prosperi-Zavala Analisis de Porter
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SITUACION DEL PARQUE AUTOMOTOR ARGENTINO

En primer lugar haremos referencia a la situac&mdrque automotor en cuanto a
su cantidad total en Argentina. La siguiente tabileestra el parque automotor en cantidad
de vehiculos por provincia y por afio. La fuenteedts datos es la DNRP (direccion
nacional del registro de la propiedad automotorayasociacion ADEFA (Asociacion de

fabricantes de automotores).

Situacion del parque Miedvietzky-Prosperi-Zavala 17
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Parque automotor por afio y provincia

Provincia/Afio 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Buenos Aires 2.039.238 2.205.033 2.411.804 2.600.126 2.969.723 .251318 3.532.889
CABA 814.191 855.211 890.817 1.074.120 1.176.811 1.216.732 1.355.855
Catamarca 25.718 28.774 32.347 33.305 38.473 43.084 49.555
Chaco 54.415 59.799 69.119 72.412 83.343 93.388 107.382
Chubut 88.104 97.898 109.239 111.878 127.598 139.119 236.3
Cérdoba 544,517 585.273 642.163 660.583 746.935 809.330 888.376
Corrientes 67.725 74.083 82.785 85.750 100.495 114.869 134.955
Entre Rios 162.200 175.620 193.889 196.558 224.956 249.017 272.734
Formosa 21.597 23.469 26.256 27.330 32.742 38.080 45.836
Jujuy 38.849 42.817 47.794 49.405 57.750 65.166 76.450
La Pampa 50.438 55.266 61.447 62.733 71.361 78.531 87.658
La Rioja 28.265 30.129 32.352 32.900 38.022 42.375 47.318
Mendoza 267.073 287.144 318.393 323.418 365.929 397.185 .24380
Misiones 74.791 81.098 88.636 89.419 102.537 114.245 126.037
Neuquén 79.884 88.394 99.709 101.400 116.249 127.508 104.41
Rio Negro 81.536 89.594 99.762 102.338 118.098 130.733 143.636
Salta 66.844 74.968 84.440 87.270 101.790 114.962 133.049
San Juan 70.845 76.614 84.684 86.180 98.330 107.877 118.136
San Luis 46.461 51.038 57.163 59.384 69.476 78.308 85.786
Santa Cruz 46.308 53.205 61.949 65.109 76.597 85.432 96.932
Santa Fe 502.451 538.325 584.565 588.768 659.900 712.494 .8181
Santiago del Estero 33.951 37.721 42.826 44.460 52.420 60.059 69.176
Tierra del Fuego 26.668 30.894 34.320 34.222 39.284 44.785 54.933
Tucuman 93.162 102.833 114.456 117.032 136.102 154.346 175.367
Total 5.325.231 5.745.200 6.270.915 6.706.100 7.604.921 .2693443 9.114.831
Tabla 2

A partir de estos datos podemos observar una terdeneciente en el parque

automotor argentino en los ultimos 6 afios, la guaficaremos en la siguiente figura.

18

Miedvietzky-Prosperi-Zavala

Situacion del parque

automotor argentino



Uso del GLP para automotores en Argentina

Cantidad de automotores en el pais

(Millones de unidades)

12
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R?=0.98951
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0
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Grafico 3

La linea de tendencia incluida en la anterior figuue solamente incluida para
hacer énfasis en el crecimiento sostenido (de folimeal) que ha tenido el parque
automotor en los ultimos 6 afios en la RepubliceeAtiga. Las perspectivas de crecimiento

futuro se evaluaran en detalle en los proximosteksi

En argentina ya existe un combustible de prestasismmilares al GLP automotor,
el GNC, el cual tiene una fuerte presencia en naiobgiones del pais. A continuaciéon se

expondra la situacion del parque automotor pataocdiombustible.

Situacion del parque Miedvietzky-Prosperi-Zavala 19
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PARQUE AUTOMOTOR A GNC EN MARZO 2013

Jurisdiccion Cantidad de vehiculos Porcentaje sobre el total Porcentaje sobre
a GNC parque total
671.200 43,69% 19,00%
104.956 6,83% 7,74%
7.587 0,49% 15,31%
Chaco 239 0,02% 0,22%
Chubut 1.419 0,09% 0,91%
222.301 14,47% 25,02%
Corrientes 477 0,03% 0,35%
39.891 2,60% 14,63%
Formosa 173 0,01% 0,38%
18.584 1,21% 24,31%
8.211 0,53% 9,37%
3.419 0,22% 7,23%
133.120 8,67% 30,94%
Misiones 173 0,01% 0,14%
12.334 0,80% 8,54%
18.812 1,22% 13,10%
31.924 2,08% 23,99%
32.396 2,11% 27,42%
San Luis 26.990 1,76% 31,46%
Santa Cruz 232 0,02% 0,24%
130.333 8,48% 16,67%
15.167 0,99% 21,93%
Tierra del Fuego 606 0,04% 1,10%
55.621 3,62% 31,72%
Total 1.536.165 100,00% 16,85%
Tabla 3

Vemos que existe una gran dispersion entre prasnen la cantidad de vehiculos a

GNC. Tenemos por ejemplo a la provincia de coreermon el 0.03% de los automoviles

equipados con GNC vy por otro lado tenemos a laipc@/ de Tucuman con el 31.72% de

los automoviles con sistema de GNC incorporadoa gsan dispersion se debe en gran

20
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medida a la disponibilidad del gas natural en cad&n. En la regién del nordeste del pais
se encuentra el gasoducto del NOA el cual provegadanatural a la regidn, se ha resaltado
en rosa las provincias con proporciones de autdesai GNC mayor a 20% sobre el total,
vemos que la mayoria de ellas, con la excepcid@daidoba y Mendoza se encuentran en la
Region del NOA. Las provincias resaltadas en naranpestran por otra parte un
porcentaje de automéviles a GNC entre 7 y 20%, @S trata de proporciones inferiores
al resto de las provincias la cantidad absolutaudemoviles a GNC es generalmente entre
uno a dos 6rdenes de magnitud superior. Estasas@rdvincias de Santa Fe, Buenos Aires
y la ciudad autbnoma de Buenos Aires. Cordoba pdoset un alto porcentaje de
vehiculos a GNC, como cantidad en valor absolusta€provincias exhiben estos valores
probablemente debido a la gran cantidad de la pidlaque hablita en esas provincias

respecto al resto.

A continuacion se exhibe una figura con la cantidadestaciones de expendio de
GNC por provincia, elaborado por el ente nacialeategulacion del gas (ENARGAS), el
mismo sustenta lo descripto otrora en cuanto gitagincias mas grandes en cuanto a

poblacion en el pais, y la cantidad de vehiculosammversion a GNC que se encuentra en

ellas.
Estaciones de Carga de GNC por provinecia
Provincis Participacién
Buenos Aires 45 18%
Cdrdoba 12,64%
Mendoza 7,63%
CABA 7.27%
Santa Fé 6,96%
Tucuman 4,40%
Entre Rios 3,04%
Salta 2.37%
San Juan 2,06%
Sanfiagn del Fstern : 1,75%
Jugny Y 1,44%
Rin Negro 26 1.34%
San s 26 1,34%
Neuaqiien ), BHY%
I a PFampa g (1.6/%
Catamarca {1 57%
Chubut Z (1, 15%
1 a Kina : 0,154
lierra del Fuegn {1 (Y%
TOTAL 100, (0%
llustracion 1
Situacion del parque Miedvietzky-Prosperi-Zavala 21
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PRECIO DE LA NAFTA SUPER

A continuacion se presenta un grafico con los peehistéricos de Nafta Super:

Precio de Nafta Super ($/Lt)
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Gréfico 4

Con estos valores historicos obtenidos de la se@eate energia, Se busca un modelo
gue tenga fuerte correlacion con los mismos coma pader proyectar los valores futuros
de forma ajustada.
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Las variables que utilizadas para hayar corret#diyison las siguientes:

(Y) Precio de la Nafta Super

- (X1) Cantidad de Automotores en el Pais: Se espgama mayor cantidad de
automotores, la demanda de la nafta aumente yoptanto el precio de la misma

tambien.

- (X2) PIB a precios constantes 1993 (miles de méfode AR$): Se espera que a
mayor PIB (Mayor riqueza en el pais), Sea may@retio de Nafta Super

- (X3) Precio del Diesel: Se espera que si el preebDiesel aumenta, caera la
demanda del mismo haciendo que aumente la demaniZaMhfta Super, De esta

manera se espera que el precio de esta ultima &men

- (X4) Produccion de Petroleo crudo: Se espera qua produccion del petroleo

aumenta, La produccion de Nafta Super tambien atawyem lo que el precio baja.

- (X5) Precio del Petroleo crudo: Se espera que aom@ngecio del petroleo crudo,

mayor sea el precio de la Nafta Super siendo asteteria prima del mismo.

En el siguiente cuadro se detallan los valore®iicsts de las variables a utilizar para

hayar el modelo de regresion que mejor se ajuste
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Afio Y X1 X2 X3 X4 X5

2006 1,93 5337000 3306 1,19 38112 271,88
2007 2,09 5892000 359,2 1,71 37246 267,91
2008 2,80 6193000 383,4 2,27 36523 296,99
2009 3,45 6983000 386 2,50 36152 285,22
2010 4,13 7784000 398 2,89 35317 333,09
2011 5,22 8184000 408,5 3,85 33049 397,72
2012 8,07 9162000 424,55 566 31736 465,51
2013 8,39 9762500 440,8 6,88 32466 452,82

En el siguiente cuadro se expresan los valoresedeesion para cada posible

Tabla 4

modelo:
Modelo R? g DET > 1oi| PRESS

X3 0,976718 0,174457 1 3,741116 3,101779
X5 0,956947 0,32261 1 3,920887 3,397097
X1 0,943799 0,421131 1 5,091997 4,480272
X4 0,916818 0,623311 1 5,307674 7,023253
X2 0,841169 1,190177 1 10,05683 18,28713

X2 X5 0,968636 0,28203 0,214305 4,816361 4,059648

X2 X3 0,976719 0,209343 0,139362 4,757171 4,5657

X2 X4 0,921789 0,703277 0,133288 7,995363 13,25191

Tabla 5

Miedvietzky-Prosperi-Zavala
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Cuando se utiliza mas de una variable para arnrandtlo, el determinante se hace
muy bajo, Esto significa que hay cierta correla@otre ambas variables en uso por lo que
no aportan tanta informacion util para el modelor Bsta razon se opta por elegir un

modelo que tenga una sola variable y por lo tama@lto determinante.

Se opta usar como modelo, la variable X1: Cantidadautomotores en el pais
debido a que el R2 es alto y es una variable qudogaa se cree la mas relevante para
proyectar los precios de la nafta.

Nafta Super N° Automotores
1,93 5337000
2,09 5892000
2,80 6193000
3,45 6983000
4,13 7784000
5,22 8184000
8,07 9162000
8,39 9762500

Tabla 6

Valores de la Regresién para el modelo elegido:

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion maltiple 0,97149332
Coeficiente de determinacion R"2 0,94379928
RA2 ajustado 0,93443249
Error tipico 0,64894604
Observaciones 8
Tabla 7

Precio de la nafta super Miedvietzky-Prosperi-Zavala 25



Uso del GLP para automotores en Argentina

ANALISIS DE VARIANZA

G de Suma de Promedio de los F Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F
Regresion 1 42,43323612 42,43323612 100,7601895 5,66824E-05
Residuos 6 2,526785806 0,421130968
Total 7 44,96002192
Tabla 8
Coeficientes Error tipico Estadistico t Probabildad
Intercepcion -6,99542985  1,169048439  -5,983866555 0,000978254
N° Automotores 1,5524E-06 1,54652E-07 10,03793751 5,66824E-05

Tabla 9

Modelo de Regresion:

Precio Nafta Super = -6,99542985 + 1,55E-06 X N° Automotores

Con este modelo se consiguen los siguientes vadieresoyecciones:

26 Miedvietzky-Prosperi-Zavala Precio de la nafta super



Uso del GLP para automotores en Argentina

Afio Nafta N° Modelo
Super Automotores

2006 1,93 5337000 1,29

2007 2,09 5892000 2,15

2008 2,80 6193000 2,62

2009 3,45 6983000 3,84

2010 4,13 7784000 5,09

2011 5,22 8184000 5,71

2012 8,07 9162000 7,23

2013 8,39 9762500 8,16

Tabla 10
9
8
7
6
5 ={=Nafta Super
4 =0=Modelo
3
2 -
1
0 T T T T T T
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2013
Gréfico 5 — Precio de la nafta super vs modelo
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En el grafico se puede apreciar que a pesar de teo margen de error, el
modelo se ajusta bien a los valores de Nafta, Bssogenera confianza para proyectar el

mismo.

Una vez obtenido el modelo, Con valores proyectadi®sla variable “N° de

Automotores” se procede a proyectar la variableusstion:

Afo N° Automotores  Nafta Super
2014 10337731 9,05
2015 11162834 10,33
2016 12032533 11,68
2017 12938758 13,09
2018 13883045 14,56
2019 14866992 16,08
2020 15892265 17,68
2021 16960600 19,33
2022 18073804 21,06
2023 19233763 22,86
Tabla 11
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Proyecciones de Nafta Super ($/Lt)
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Grafico 6
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PRECIO DEL DIESEL-OIL

De la misma forma que se hizo el analisis de pgees para el precio de Nafta
super, se hara lo mismo con el precio del Dieskl-®icontinuacion se presentan los

valores histéricos del mismo:

Precio del Diesel-0il
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Grafico 7

Con estos valores historicos obtenidos tambieradedretaria de energia, Se busca
de igual manera un modelo que tenga fuerte coroglammn la variable “Precio del Diesel-

Oil” para hayar los valores futuros correspondignte
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Cuando se realizaron las proyecciones para la I$alifeer, se pudo apreciar la alta
correlatividad entre esta variable y el precio Dédsel, Por esta razon se tomaran las
proyecciones realizadas para el precio de la Naftao input y modelo para conseguir las
proyecciones del Diésel.

Valores de la Regresion para el modelo elegido:

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion maltiple 0,98829062

Coeficiente de determinacion R"2 0,97671835

R”2 ajustado 0,97283808

Error tipico 0,32660572

Observaciones 8
Tabla 12

ANALISIS DE VARIANZA

Grados de Suma de Promedio de los F Valor critico de F
libertad cuadrados cuadrados
Regresion 1 26,8506273 26,8506273 251,713708 3,9785E-06
Residuos 6 0,64002777 0,1066713
Total 7 27,4906551
Tabla 13

Coeficientes Error tipico Estadistico t Probaloiéid

Intercepcion -0,1183788 0,24822938 -0,4768928 0,65031104
Nafta Super 0,77279439 0,04870915 15,865488 3,9785E-06
Tabla 14
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Modelo:

Precio del Diésel = -0,1183788 + 0,77279439 X Precio de Nafta

Se consiguen las siguientes proyecciones utilizaéhdwodelo anterior:

Afio Nafta Super Diésel
2014 9,05 6,88
2015 10,33 7,87
2016 11,68 8,91
2017 13,09 10,00
2018 14,56 11,13
2019 16,08 12,31
2020 17,68 13,54
2021 19,33 14,82
2022 21,06 16,16
2023 22,86 17,55
Tabla 15

Las correspondientes proyecciones para ambos caivibasresultan ser las

detalladas en el siguiente gréfico:
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Graéfico 8 — Proyeccion de nafta super vs diésel
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PRECIO DEL GLP

El propano y el butano se comercializan en Argentiajo el nombre de butano y
propano comercial. Los precios de estos dos conbbest que conforman el GLP, se
encuentran regulados con precios maximos por letse@ de energia de la nacion. Para
definir el precio al cual se pueden conseguir andmsebustibles se debe acudir a una
formula publicada en la resolucién 792/2005 deslaetaria de Energia. Esta formula tiene
en cuenta la cotizaciospot del combustible en Monte Belvieu (Texas), el cod&
transporte del combustible a Rio de Janeiro y anBsi€Aires y las retenciones a la

exportacion de GLP. Siendo la formula la siguiente:

PEy = MB — (Typ 4psas)
'PEZ = ME"‘ Tﬂ-‘!’E‘ ARIO — TRII:'A EfAR

PE, + PE,
E=—21_ 2

— Ret expo
5 B

Donde:

PE:: Paridad de exportacion 1

PE: Paridad de exportacion 2

MB: Cotizacion GLP en Mont Belvieu

Tme aBsas: Costo del transporte de Mont Belvieu a Buenog#\por tonelada

Tme ario: Costos del transporte de Mont Belvieu a Rio deida por tonelada
Trio aABsas Costo del transporte de Rio de Janeiro a Buemes for tonelada

Ret expoRetencion a la exportacion a la exportacion dellwustible en Argentina

PE: Paridad de exportacion en $ARS/Ton
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Los precios a paridad de exportacion resultan loscips a los cuales las
fraccionadoras de GLP pueden adquirir el combestbl el pais y por tanto sera el precio
al cual los hipotéticos estacioneros deberan aidaliicombustible. Por este motivo resulta
de vital importancia poder obtener una proyecciénedte precio para poder comparar

coémo evolucionaran los precios relativos de lostuastibles.

Precio del propano

Para proyectar el precio del propano Mont Belvielesipleé el método deean-
reversion Se trata de un método comunmente usado para g@oyks precios de
commodities EI modelo se caracteriza por confluir la proyéncihacia un valor de
equilibrio a largo plazo de la serie de tiempoe estlor es la media aritmética de la serie de
tiempo. A partir de la proyeccion del precio debgano Mont Belvieu el cual cotiza en
dolares, se obtienen los valores para el precioidad de exportacion” con la férmula
otrora expuesta. Sin embargo como no se tieners gageisos de los costos de transporte,
para proyectar el valor de la “paridad de expodtatise multiplicé la proyeccion del
propano Mont Belvieu por el promedio historico deaemisma con respecto a la paridad de
exportacion. El promedio histérico del precio “plad de exportacion” es de un 69% con
respecto al propano Mont Belvieu. Dado que la ea@rade este porcentaje a lo largo de la
serie historica resulta pequefa (una varianza #4epéra una muestra de n=100) es que

podemos proyectar a futuro sobre un porcentaja detizacion Mont Belvieu.

Resumen de la proyeccion del precio del propano cat método mean reversién

Para proyectar valores a partir de una serie dgtecon el método mean reversion
debemos primero verificar que el mismo sea estedisente valido para la serie en
cuestion. Entre los elementos a verificar se ertcaeh coeficiente de auto correlacion de
los valores de la serie. Para calcular el mismogmd se calcula la diferencia entre
sucesivos valores de la seria-{%-1) a la cual se la denoming.el.a serie a tener en cuenta

es la siguiente
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Afo/Mes Propane Propane Propane Propane Propane
Montbelvieu USA Montbelvieu USA Montbelvieu USA Montbelvieu USA Montbelvieu USA
TEXAS(DOlar/TON) ~ TEXAS(DOlar/TON)  TEXAS(DOlar/TON)  TEXAS(D6lar/TON)  TEXAS(Délar/TON)
Y Y-1 Y-2 Y-3 Y-4
jun-03 290,07 0,00 0,00 0,00 0,00
jul-03 274,53 290,07 0,00 0,00 0,00
ago-03 284,89 274,53 290,07 0,00 0,00
sep-03 269,35 284,89 274,53 290,07 0,00
oct-03 284,89 269,35 284,89 274,53 290,07
nov-03 284,89 284,89 269,35 284,89 274,53
dic-03 326,33 284,89 284,89 269,35 284,89
ene-04 388,49 326,33 284,89 284,89 269,35
feb-04 362,59 388,49 326,33 284,89 284,89
mar-04 305,61 362,59 388,49 326,33 284,89
abr-04 SISO 305,61 362,59 388,49 326,33
may-04 352,23 315,97 305,61 362,59 388,49
jun-04 347,05 352,23 315,97 305,61 362,59
jul-04 383,31 347,05 352,23 315,97 305,61
ago-04 435,11 383,31 347,05 352,23 315,97
sep-04 414,39 435,11 383,31 347,05 352,23
oct-04 471,37 414,39 435,11 383,31 347,05
nov-04 445,47 471,37 414,39 435,11 383,31
dic-04 398,85 445,47 471,37 414,39 435,11
ene-05 383,31 398,85 445,47 471,37 414,39
feb-05 393,67 383,31 398,85 445,47 471,37
mar-05 455,83 388,49 383,31 398,85 445,47
abr-05 440,29 362,59 393,67 383,31 398,85
may-05 414,39 305,61 455,83 393,67 383,31
36 Miedvietzky-Prosperi-Zavala Precio del GLP



Uso del GLP para automotores en Argentina

jun-05 424,75 315,97 440,29 455,83 393,67
jul-05 440,29 352,23 414,39 440,29 455,83
ago-05 486,91 347,05 424,75 414,39 440,29
sep-05 585,32 383,31 440,29 424,75 414,39
oct-05 590,50 435,11 486,91 440,29 424,75
nov-05 517,98 414,39 585,32 486,91 440,29
dic-05 549,06 471,37 590,50 585,32 486,91
ene-06 512,80 445,47 517,98 590,50 585,32
feb-06 476,55 398,85 549,06 517,98 590,50
mar-06 481,73 383,31 512,80 549,06 517,98
abr-06 528,34 393,67 476,55 512,80 549,06
may-06 538,70 455,83 481,73 476,55 512,80
jun-06 569,78 440,29 528,34 481,73 476,55
jul-06 606,04 414,39 538,70 528,34 481,73
ago-06 590,50 424,75 569,78 538,70 528,34
sep-06 523,16 440,29 606,04 569,78 538,70
oct-06 486,91 486,91 590,50 606,04 569,78
nov-06 492,09 585,32 523,16 590,50 606,04
dic-06 502,44 590,50 486,91 523,16 590,50
ene-07 461,01 517,98 492,09 486,91 523,16
feb-07 507,62 549,06 502,44 492,09 486,91
mar-07 538,70 512,80 461,01 502,44 492,09
abr-07 574,96 476,55 507,62 461,01 502,44
may-07 595,68 481,73 538,70 507,62 461,01
jun-07 590,50 528,34 574,96 538,70 507,62
jul-07 616,40 538,70 595,68 574,96 538,70
ago-07 616,40 569,78 590,50 595,68 574,96
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sep-07 673,38 606,04 616,40 590,50 595,68
oct-07 740,72 590,50 616,40 616,40 590,50
nov-07 808,06 523,16 673,38 616,40 616,40
dic-07 792,52 486,91 740,72 673,38 616,40
ene-08 782,16 492,09 808,06 740,72 673,38
feb-08 740,72 502,44 792,52 808,06 740,72
mar-08 766,62 461,01 782,16 792,52 808,06
abr-08 823,60 507,62 740,72 782,16 792,52
may-08 880,57 538,70 766,62 740,72 782,16
jun-08 937,55 574,96 823,60 766,62 740,72
jul-08 963,45 595,68 880,57 823,60 766,62
ago-08 854,67 590,50 Sl 515 880,57 823,60
sep-08 792,52 616,40 963,45 937,55 880,57
oct-08 543,88 616,40 854,67 963,45 Sl 515
nov-08 383,31 673,38 792,52 854,67 963,45
dic-08 315,97 740,72 543,88 792,52 854,67
ene-09 378,13 808,06 383,31 543,88 792,52
feb-09 341,87 792,52 SiSeT 383,31 543,88
mar-09 336,69 782,16 378,13 315,97 383,31
abr-09 S 5l 740,72 341,87 378,13 SiSeT
may-09 362,59 766,62 336,69 341,87 378,13
jun-09 440,29 823,60 331,51 336,69 341,87
jul-09 388,49 880,57 362,59 331,51 336,69
ago-09 471,37 OSIA55 440,29 362,59 5SS
sep-09 492,09 963,45 388,49 440,29 362,59
oct-09 523,16 854,67 471,37 388,49 440,29
nov-09 559,42 792,52 492,09 471,37 388,49
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dic-09 616,40 543,88 523,16 492,09 471,37
ene-10 678,56 383,31 559,42 523,16 492,09
feb-10 663,02 315,97 616,40 559,42 523,16
mar-10 590,50 378,13 678,56 616,40 559,42
abr-10 590,50 341,87 663,02 678,56 616,40
may-10 559,42 336,69 590,50 663,02 678,56
jun-10 538,70 331,51 590,50 590,50 663,02
jul-10 523,16 362,59 559,42 590,50 590,50
ago-10 554,24 440,29 538,70 559,42 590,50
sep-10 585,32 388,49 523,16 538,70 559,42
oct-10 637,12 471,37 554,24 523,16 538,70
nov-10 647,48 492,09 585,32 554,24 523,16
dic-10 673,38 523,16 637,12 585,32 554,24
ene-11 699,28 559,42 647,48 637,12 585,32
feb-11 714,82 616,40 673,38 647,48 637,12
mar-11 725,18 678,56 699,28 673,38 647,48
abr-11 751,08 663,02 714,82 699,28 673,38
may-11 787,34 590,50 725,18 714,82 699,28
jun-11 787,34 590,50 751,08 725,18 714,82
jul-11 792,52 559,42 787,34 751,08 725,18
ago-11 792,52 538,70 787,34 787,34 751,08
sep-11 808,06 523,16 792,52 787,34 787,34
oct-11 761,44 554,24 792,52 792,52 787,34
nov-11 756,26 585,32 808,06 792,52 792,52
dic-11 725,18 637,12 761,44 808,06 792,52
ene-12 668,20 647,48 756,26 761,44 808,06
feb-12 631,94 673,38 725,18 756,26 761,44
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mar-12 652,66 699,28 668,20 725,18 756,26
abr-12 621,58 714,82 631,94 668,20 725,18
may-12 492,09 725,18 652,66 631,94 668,20
jun-12 409,21 751,08 621,58 652,66 631,94
jul-12 455,83 787,34 492,09 621,58 652,66
ago-12 466,19 787,34 409,21 492,09 621,58
sep-12 471,37 792,52 455,83 409,21 492,09
oct-12 497,27 792,52 466,19 455,83 409,21
nov-12 461,01 808,06 471,37 466,19 455,83
dic-12 414,39 761,44 497,27 471,37 466,19
ene-13 435,11 756,26 461,01 497,27 471,37
feb-13 445,47 725,18 414,39 461,01 497,27
mar-13 461,01 668,20 435,11 414,39 461,01
abr-13 486,91 631,94 445,47 435,11 414,39
may-13 481,73 652,66 461,01 445,47 435,11
jun-13 445,47 621,58 486,91 461,01 445,47
jul-13 476,55 492,09 481,73 486,91 461,01
ago-13 549,06 409,21 445 .47 481,73 486,91
sep-13 574,96 455,83 476,55 445,47 481,73
oct-13 590,50 466,19 549,06 476,55 445,47
Promedio 548,05 149,80 151,56 150,65 149,91
Desvio Estandar 164,61 254,82 257,27 256,86 256,68
Tabla 16

La auto correlacion de los valores de la seriegatamn valor de -0,2 para.£vs e
2; -0,2 para 2 vs er3 y 0,29 para ez vs ers. Como se puede apreciar los valores son
aceptables para concluir que los valores no hageteria entre valores sucesivos de la

serie, condicién fundamental para poder catalodigor@pano Mont-Belvieu como un
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commodityy emplear el método mean reversion. fhBica el pronéstico para el periodo h

pasada la serie histérica

Fy, = Prom serie + (Ultimo valor serie — promedio serie) x e

Doénde h es el numero de periodo a pronosticar gelgs In (1+b) siendo b el coeficiente
de la regresion de (Yt-Yt-1) vs Yt-1

La varianza por otra parte resulta:

Var (Fh) = 62/ 27) * (1 - e -hh)

A partir de esta expresion vemos como la varianmaeata en a medida que

proyectamos valores de periodos de tiempo masokejan

En el anexo al presente trabajo se detalla el poode proyeccion completo del
precio del propano. Resulta necesario aclarar que proyectar el precio del propano se
debid proyectar ademas el tipo de cambio ARS VS USino la tasa de cambio ARS vs
USD crece de manera continua el precio del progpaddad de exportacion” aumenta
constantemente sin confluir hacia un valor de daqol de largo plazo como estipula el
métodomean reversiomriginal. A continuacion se presentan los promeaiouales de la

proyeccion obtenida con el método mean reversiddifinado.
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Afo $ARS/Ton
2014 2393,29
2015 3009,09
2016 3629,08
2017 4253,13
2018 4884,07
2019 5517,37
2020 6154,31
2021 6794,76
2022 7438,59
2023 8085,67
Tabla 17

A Continuacion se exhibe la proyeccion obtenida @nmétodo mean reversion

modificado.
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Proyeccion del precio del propano comercial (ton)
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Grafico 9

Como se puede observar en el gréfico (num. decg)afa serie de puntos verdes
marca la proyeccion del precio de la tonelada dpgro comercial. Vale la pena remarcar
gue a medida que nos extendemos en el tiempo @l dallas proyecciones resulta menos
exacto, en el gréafico se observa que se abrenbi@zds” de igual desvio. Ademas los
desvios -3 sigma y -2sigma terminan con preciosthats, lo cual carece de realidad.

Eliminando los precios negativos el grafico quealdd la siguiente manera.
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Proyeccion del precio del propano comercial (ton)
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Gréfico 10

Proyeccion del precio del butano

Para proyectar el precio del butano se tuvo entawdvalor histérico del precio del
butano comercial con respecto al de propano coaieten promedio el butano comercial
resulta un 10,02% mas caro que el butano coméeciariabilidad de esta diferencia en la
serie histérica es pequefia (una varianza del Z2$)por eso que para proyectar el precio
del “butano comercial” se empled la proyeccion plelpano comercial y se le agregé el

porcentaje otrora mencionado.
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Afio $ ARS/Ton
2014 2629,2
2015 3293,5
2016 3957,7
2017 4622,0
2018 5289,5
2019 59554
2020 6621,4
2021 7287,3
2022 7953,3
2023 8619,2
Tabla 18

A continuacién se presenta el grafico de proyecd#rprecio del butano comercial.
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BENEFICIO ECONOMICO PARA USUARIOS

Esta parte del proyecto es sin duda una de lasmpstantes, Se conocen muchas
ventajas del combustible en cuestidn tales confadiéidad para su transporte y el menor
grado de contaminacion en comparacion con las tegeopciones, Pero sacando todas

estas si no existe beneficio econdmico, el combblestio sera exitoso con seguridad.

Para analizar si hay o no beneficio econdémico, dstllara una completa
comparativa economica tanto para la nafta como gldbésel. Sabemos que como se debe
adaptar el automotor para poder hacer uso del @&lBe haber una inversién inicial y en

este caso nos importa analizar el periodo de repagaso de haberlo.

En nuestro andlisis, el costo de adaptar el autmmpéara el uso de dicho
combustible es la inversion en el periodo inicialuego se analizan los ahorros que se
podrian llegar a generar en los proximos periodogatl manera de intentar llegar a un

repago razonable.

Los valores proyectados de precio de GLP son valque corresponden al precio de
compra de este combustible para las estacionexpindio, Debido a esto se le deben
adicionar determinados gastos para alcanzar et ealvespondiente para el consumidor
final. En la siguiente tabla se describe como seade&ionan dichos valores a las

proyecciones:
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Costo
[$/L1] 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Costo GLP
($/Ton) 1,930.00 2,487.67 3,122.85 3,760.55 4,400.67 5,046.23 5,692.60 6,341.14 6,991.79 7,644.47 8,299.10

Costo GLP
($/L1) 0.98 1.27 1.59 1.92 2.24 2.57 2.90 .233 3.57 3.90 4.23

Transporte
granel 0.44 0.47 0.50 0.53 0.56 0.60 0.63 0.66 0.69 0.73 0.77

Gastos
Operativos 0.49 0.52 0.56 0.59 0.63 0.66 0.70 .730 0.77 0.81 0.85

Suma 1.92 2.26 2.65 3.04 3.43 3.83 4.23 4.63 5.03 5.44 5.85
Utilidad 1.20 1.28 1.36 1.45 1.583 1.62 1.71 .801 1.89 1.99 2.09

Precio sin
IVA 3.12 3.55 4.01 4.49 4.96 5.45 5.94 6.43 6.92 7.43 7.94

ITC 3.80 4.33 4.90 5.47 6.06 6.65 7.24 847 8.44 9.06 9.69

Precio con

IVA

Inflacion  6.80 6.30 6.10 5.90 5.70 5.50 5.30 .105 5.10 5.10 5.10

Tabla 19

Teniendo ahora el valor para el consumidor findl@eP, y las proyecciones de
precios para Nafta y Diésel, Se presenta un flgjdashdos comparativo considerando la

inversion inicial que requiere el uso de GLP yflgsiros ahorros que esto generaria.

Se tomaran en cuenta los siguientes valores paiaversiones de unidad:
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Conversiones

GLP Nafta  Diésel

km/aiio 15000 15000 15000

kmi/Lt. 7.51 8.26 9.46
Tabla 20
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Valores de proyecciones:

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Fuente

Precio de venta del 4.78 5.41 6.05 6.69 7.34 8.00 8.66 9.33 10.01 10.70 Amarilla Gas
GLP ($/Lt) (Historicos)

Precio de Nafta Super 9.05 10.33 11.68 13.09 1456 16.08 17.68 19.33 21.06 22.86 Secretaria de energia
($/LY) (Histdricos)

Precio de Diesel ($/Lt) 6.88 7.87 891 10.00 11.13 1231 1354 1482 16.16 17.55 Secretaria de energia

(Histdricos)

Cantidad de 10.338 11.163 12.033 12.939 13.883 14.867 15.892 16.961 18.074 19.234 ADEFA
automotores en el pais

(Millones de unidades)

Tabla 21
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Flujo de fondos comparativo (Nafta — GLP):

Instalacion completa

Precio de Nafta Stper ($/Lt)
Precio de GLP ($/Lt)

Precio de Nafta Super ($/Afo)
Precio de GLP ($/Afo)
Ahorro GLP

Mantenimiento extra

Flujo de Fondos

Flujo de Fondos Acumulado

TIR

VAN (Tasa 30%)

50

2014

$-9,817
$9.05
$4.78

$ 16,431
$ 9,543

$ 6,888

$ 100
$-3,029
$-3,029

273.62%

$23,348.34

2015 2016 2017 2018

$10.33 $11.68 $13.09 $14.56

$541 $6.05 $6.69 $7.34

$ 18,756 $21,206 $ 23,759 $26,420 $ 29,192

$ 10,801 $12,074 $13,360 $ 14,663

$7,955 $9,132 $10,399 $ 11,757

$ 106 $ 113 $ 119 $ 126

$7,848 $9,020 $10,280 $11,630

$4,819 $13,839 $24,119 $ 35,749

Tabla 22

Miedvietzky-Prosperi-Zavala

2019

$ 16.08

$8.00

$ 15,976

$13,216 $ 14,782

$ 133

$ 13,083

$ 48,832

2020 2021 2022

$17.68 $19.33 $21.06

$866 $9.33 $10.01

$32,081 $ 35,091 $ 38,228

$17,299 $ 18,630 $ 19,987

$ 16,461 $ 18,241

$ 140 $ 147 $ 155

$ 14,642 $16,313 $ 18,086

$63,474 $79,787 $97,873

Beneficio econdmico
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Flujo de Fondos comparativo (Nafta - GLP)
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Grafico 12

Como se puede observar en el flujo de fondos, Resuluy beneficiosa la
utilizaciéon de GLP como combustible cuando se campamismo con el uso de la Nafta
Super, Esto se debe principalmente a sus granflrerdiias de costos que inclusive se

hacen mayores a lo largo del tiempo.

Resulta dificil elegir una tasa de descuento adkcruiebido a que no existen
inversiones con similar riesgo y condiciones corampoder establecerla adecuadamente,
Por esta razén sera mas util hacer foco tanto galet de la tasa interna de retorno (TIR)

como en el periodo de repago simple.

La TIR para el flujo de fondos correspondiente jarumn valor de 273.62%, Esto
indica que para cualquier valor de tasa de dessueahor a este se generaria un beneficio
positivo en el proyecto de uso de GLP. Este esalor vnuy alto e indudablemente indica

gue el cambio es totalmente favorable.

El periodo de repago simple es de 17 meses, Ester@sspecto importante a la
hora de optar por el cambio y al ser tan cortol&@ nos aconseja nuevamente que el
cambio es positivo.
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Flujo de Fondos Acumulado (Nafta - GLP)
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Gréfico 13

Se puede observar la forma exponencial que senebge la curva de flujo de
fondos acumulados, Esto se debe a que los aharrasd pambio de combustible son cada
vez mayores, considerando las evoluciones mas lpiexbde estos dos combustibles.
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Instalacion completa
Precio de Diésel ($/Lt)
Precio de GLP ($/Lt)
Precio de Diésel ($/Ano)
Precio de GLP ($/Afo)
Ahorro GLP
Mantenimiento extra

Flujo de Fondos

Flujo de fondos acumulado

TIR

VAN (Tasa 30%)

2014 2015

$-9,817

$6.88 $7.87

$4.78 $5.41

$ 10,9045 12,474

$9,543 $10,801

$1,361 $1,673

$ 100 $ 106

$-8,556 $ 1,567

$-8,556 $-6,989

28.79%

($269.32)

Uso del GLP para automotores en Argentina

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

$891 $10.00 $11.13 $1231 $1354 $14.82 $16.16 $17.55
$6.05 $669 $734 $800 $866 $9.33 $10.01 $10.70

$ 14,128 $15,852 $17,648 $19,519 $21,470 $ 23,502 $25,619 $ 27,825
$12,074 $13,360 $ 14,663 $15976 $17,29¢ $18,63C $ 19,987 $ 21,370
$2,054 $2492 $2984 $3543 $4,171 $4871 $5,632 $6,456
$ 113 $ 119 $ 126 $ 133 $ 140 $ 147 $ 155 $ 163
$1,942 $2372 $2,858 $3410 $4,030 $4,724 $5477 $6,293

$-5,047 $-2,675 $183 $3,593 $7,623 $12,347 $17,824 $ 24,117

Tabla 23
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Resulta importante destacar que el flujo de forsdbd@mente tiene en cuenta los gastos por
consumo de combustible y las diferencias respextwére uno y otro. Los automoviles que
funcionan a Diésel no pueden ser adaptados parsoelle GLP. Es decir, Este analisis no
abarca la posibilidad de cambiar de Diésel a Gl® sjue los compara para tomar la

decision en el momento de adquirir el automotor.

Flujo de Fondos comparativo (Diesel - GLP)
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Grafico 14

Llevado a cabo el analisis de flujo de fondos, Rascomplejo determinar la

conveniencia en las opciones comparado al casa@nte

La TIR arrojo un valor de 28.79% lo cual es bastdmijo, Aunque sea dificil
determinar una tasa de descuento para hacer laacativa es un valor muy bajo que no

justifica optar por el uso de GLP.

El periodo de repago simple es de 59 meses (4yafibsneses), esto tampoco es un
buen indicador mas aun sabiendo que los autosedensamortizar contablemente en un
periodo de 5 afios. Es decir que resulta benefi@bsso de GLP una vez que el valor del

automotor es casi nulo contablemente.
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A pesar de que segun estos dos indices no reautmeficioso optar por el uso de
GLP, Si se hiciera mas uso del automovil (Mayor eforde Kms/Afio), ahi si se pudiera

generar beneficio ya que este viene de la difeaetheiprecios entre las opciones.

Por ultimo existe mucho riesgo en los valores prtagos, por lo que pudiera

generarse una brecha mayor en los valores genenadslbeneficio para el uso de GLP.

Flujo de Fondos Acumulado (Diesel - GLP)
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Gréfico 15
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BENEFICIO ECONOMICO PARA ESTACIONES DE EXPENDIO

En esta seccion del proyecto, se analizara unogdattores de mayor importancia.
Estaremos estudiando la viabilidad del proyectawanto al beneficio que este le traera a
las estaciones de expendio. El estudio de la riidtzdb de una estacién de expendio podra
entregar una idea de si resulta conveniente o ns@del combustible en cuestiéon en un

aspecto macroeconémico.

Para el calculo del beneficio, se debieron tomartas$ suposiciones para las
variables, ademas de la investigacion realizada.vaaables que tendremos en cuenta son
las siguientes: costo de compra de estacion dendipénversion inicial), costo de licencia
y regulaciones para expender GLP, puesta a punéstdeion de expendio, precio de GLP,

demanda promedio y carga promedio por cliente.

Primero, sabemos que el costo de la compra de stai@ de servicio ya
funcionando dependera tanto del duefio actual, ®stadla estacion, localizacién de la
estacion, entre otras cosas. El costo sera mugblari Investigando, supusimos un valor
estimado de cuanto podria cotizar una estaciénudstia conveniencia y resultamos con
un valor en los alrededores de los US$ 800.000alarvde pesos argentinos y utilizando
las proyecciones de la tasa de cambio entregadda pétedra de Proyectos de Inversion
(tipo de cambio promedio AR$/US$ para 2014 = 9,2Pyalor de la estacion de expendio
resultaria en AR$ 7.376.000.

Dado que las estaciones de expendio que se eramdmdy en dia construidas no
estan acondicionadas bajo las regulaciones y noamgsitinas para el expendio de gas
licuado de petréleo (Ley N°26.020 — Resolucién 2004), la estacion que sea adquirida
requerira de una inversion adicional para asegswaipuesta a punto y su adecuada
condicion. Se deben cumplir un conjunto de condesominimas de seguridad para el

cumplimiento de las normas. Cerramientos, puediari@ de las instalaciones eléctricas,
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proteccion contra incendios, almacenamiento de s&svavigilancia, carteles, sefales y
colores de seguridad son algunos de los aspectws@ueben cubrir para poder estar
habilitado para tener operativa la estacion. Eal,testimamos que los gastos adicionales a
la inversion serdn de aproximadamente AR$ 600.0@dJyendo puesta a punto de la
estacion (arreglos, construcciones extras, comstroketc.), controles de seguridad
(extintores, carteles de seguridad, paradas degem&a, pruebas y ensayos, etc.), tanques
de abastecimiento (dispensers) y almacenaje y lecagpendio.

Hemos estimado que el costo de la obtencion dadiaey el cumplimiento de
regulaciones, en conjunto con el valor del condejon especialista de la industria de GLP
y/o un especialista de la industria de servicioexigendio de combustibles sea de AR$
65.000. A pesar de no ser un valor alto en comparamon el resto de las inversiones,
creemos que es de gran importancia para evitadentas o accidentes, y prevenir

penalizaciones del ente regulador.

Debido a que los costos operativos (empleados,ogjade mantenimiento y
generales, overead, etc.) de la estacion estamajgados dentro del precio del GLP, no
sera necesario tenerlos en cuenta. Por lo tanta, gse estudio, se estara tomando el la
utilidad afio a afio que la estacién registra poa tiawd de GLP vendido. Dicho mark-up ha
sido analizado y estudiado en la seccion del beinefcondmico para el usuario.

Habiendo realizado una proyeccion de la demandadia 200 automotores al dia
para el ailo 2013, se pasara a analizar las proyesca futuro segun un porcentaje de la
cantidad de automotores en el pais. Para estons@&aoun escenario base, optimista y
pesimista. Para el caso del escenario base, seaaalina situaciéon suponiendo que se
mantendra el margen de automotores anuales emrekata cantidad de automotores en el
pais. Por lo tanto, sabiendo que tendremos 2060tetieal dia, por los 365 dias del afo, y

tomando en cuenta los 9.762.500 millones, resallsaguiente relacion:

Demanda %P = 200 clientesBdial *

200 clientes

Jia # 365 dias
D da (%) = = 0,74776°
365 diasg 44 ) = 576 500 clientes &
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Para el escenario base, dicha relacion se mantafidra afio. Sin embargo, para el
escenario optimista, supondremos que el GLP empezajanarle market share a otros
combustibles como diésel y naftas, entre otrosa Reto, supondremos un aumento
consistente afio a afio de 7,5% de la demanda asjedcto del escenario base. Por otro
lado, para el escenario pesimista supondremos lg@&iLR no logra penetrar con total
eficiencia al sistema, perdiendo mercado respedts atros combustibles. En este caso,
supondremos una caida afio a afio de 15% de la dermandl respecto al escenario base.

A su vez, supondremos que la compra, puesta a gucimienzo de operacion de
la estacion de expendio podria prolongarse a unoe$kes aproximadamente (escenario
base). Por lo que la estacion no podra empezanergyeflujos por ingresos en venta de
GLP hasta pasados los primeros 6 meses del afi@.eP@aso del escenario pesimista,
supondremos que el plazo de comienzo de operaeiprotongara a 9 meses, mientras que

el escenario optimista se mantendra igual quecelnesio base.
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Cashflow Estaciones de Expendio - Escenario Base

Compra de estacion de expendio
Costo de licencia y regulaciones
Puesta a punto de estacion de expendio
Precio de GLP ($/Lt)

Margen de utilidad

Utilidad en la venta de GLP ($/Lt)
Utilidad anual de GLP ($/Anio)
Flujo de Fondos

Flujo de Fondos Acumulado

TIR

VAN (Tasa 35%)

Beneficio econdmico

para estaciones de expendio

2014 2015
-7.376.000
-65.000
-595.000

4,78 $ 5,41

26,81% 25,18%

1,28 $ 1,36

1.733.715 $ 3.980.064

-6.302.285 $ 3.980.064

-6.302.285 $-2.322.221

75,62%

$6.162.221,86

2016 2017 2018 2019
S 6,05 S 6,69 S 734 S 8,00
23,90% 22,87% 22,03% 21,33%
S 1,45 $ 1,53 $ 1,62 $ 1,71

$4.551.851 $5.183.458 $ 5.878.773 S 6.641.674
$4.551.851 $5.183.458 S 5.878.773 S 6.641.674
$2.229.630 $7.413.088 $ 13.291.861 $ 19.933.534

Tabla 24

Miedvietzky-Prospero-Zavala

2020 2021

3 866 $ 9,33
20,74% 20,24%

$ 1,80 $ 1,89

$ 7.475.988 S 8.385.456
S 7.475.988 S 8.385.456
$ 27.409.522 $ 35.794.979

2022 2023

$ 10,01 $ 10,70

19,83% 19,50%
$ 1,99 $ 2,09
$ 9.391.561 $ 10.504.012
$ 9.391.561 $ 10.504.012
$ 45.186.540 $ 55.690.552
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Flujo de Fondos - Escenario Base
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Gréfico 17

Para el escenario base, se puede observar un meced@dimiento. Por lo que se
entiende que un proyecto de instalacion y operageénna estacion de expendio de GLP

sera un gran atractivo para diferentes inversores.

60 Miedvietzky-Prosperi-Zavala Beneficio econdmico

para estaciones de expendio



Uso del GLP para automotores en Argentina

A pesar de tener un elevado nivel de inversidnahieste se recupera rapidamente
a penas empezado el tercer afio de operacién comaeske ver en el flujo de fondos
acumulado. Esto se basa en el hecho de tener jondéuutilidad por la venta de GLP
significativamente elevado. Con un mark-up levemeanfierior al 30% del precio de venta
del GLP para el primer afio, se logra un flujo pocima de los AR$ 1,7 millones y
levemente por debajo a AR$ 4 millones en el prigneegundo afio, respectivamente. A
pesar de que el mark-up disminuye afio a afio, gb fhigue siendo elevado e

incrementando ano tras afo.

Dadas la situacion inestable y volatil del pais,ddgcil calcular una tasa de
descuento que se amolde adecuadamente al proyestole industria de las petroleras en
la Argentina esté altamente controlada y regulaatiabgobierno, lo cual la hace, a los ojos
de un inversionista, mas riesgosa. Dicho estondetaos que seria mas razonable estudiar
el proyecto haciendo énfasis en la tasa interneetdeno (TIR) y estudiar los escenarios

comparando esta variable.

La TIR para el flujo de fondos resulta de 75,62%,clal significa una gran
rentabilidad de parte del proyecto. A cualquiesatde descuento por debajo a la TIR, el
proyecto seguird demostrando beneficios positiaséo demuestra que el proyecto seria
altamente favorable para los inversionistas didpgsea invertir en una estacion de

expendio de GLP.

En el caso del escenario base, el periodo de regmgalculo y resulto ser de 2 afios
y 186 dias aproximadamente. Para una inversiorstdergvel, dicho periodo resulta ser

muy positivo y muy a corto plazo.

Beneficio econdmico Miedvietzky-Prospero-Zavala 61

para estaciones de expendio



Uso del GLP para automotores en Argentina

Escenario Optimista

Cashflow Estaciones de Expendio - Escenario Optimista Tasa de incremento 7,50%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Compra de estacion de expendio S -7.376.000
Costo de licencia y regulaciones S -65.000
Puesta a punto de estacion de expendio S -595.000
Precio de GLP ($/Lt) S 4,78 S 541 S 6,05 $ 6,69 $ 7,34 S 8,00 $ 8,66 S 933 §$ 10,01 $ 10,70
Margen de utilidad 26,81% 25,18% 23,90% 22,87% 22,03% 21,33% 20,74% 20,24% 19,83% 19,50%
Utilidad en la venta de GLP ($/Lt) S 1,28 §$ 1,36 $ 1,45 S 1,53 S 1,62 S 1,71 S 1,80 $ 1,89 S 1,99 §$ 2,09
Utilidad anual de GLP ($/Anio) S 1.863.743 S 4.278.569 S 4.893.240 $5.572.217 $ 6.319.681 S 7.139.799 $ 8.036.687 S 9.014.366 $ 10.095.928 S 11.291.813
Flujo de Fondos S -6.172.257 S 4.278.569 $ 4.893.240 $5.572.217 S 6.319.681 $ 7.139.799 $ 8.036.687 S 9.014.366 S 10.095.928 S 11.291.813
Flujo de Fondos Acumulado S -6.172.257 $-1.893.688 $2.999.552 S 8.571.769 S 14.891.450 $ 22.031.249 $ 30.067.936 S 39.082.302 $ 49.178.230 S 60.470.043
TIR 82,08%
VAN (Tasa 35%) $7.070.832,94
Tabla 25
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Gréafico 19

Resulta de poca importancia analizar el escengrionsta habiendo observando

gue los resultados del escenario base hayan sigdawnorables.

Sin embargo, podemos observar leves mejoras eiRlaldl proyecto, registrando
un 82,08%, y un periodo de repago de 2 afios y &2 d
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Escenario Pesimista

Cashflow Estaciones de Expendio - Escenario Pesimista

Compra de estacion de expendio
Costo de licencia y regulaciones
Puesta a punto de estacion de expendio
Precio de GLP ($/Lt)

Margen de utilidad

Utilidad en la venta de GLP ($/Lt)
Utilidad anual de GLP ($/Anio)
Flujo de Fondos

Flujo de Fondos Acumulado

TIR

VAN (Tasa 35%)

v n v n

v v N n

2014 2015
-7.376.000
-65.000
-595.000
478 $ 5,41
26,81% 25,18%
1,28 $ 1,36
736.829 $ 3.383.055
-7.299.171 $ 3.383.055
-7.299.171 $ -3.916.117
57,53%
$3.799.200,66

Tasa de decrecimiento 15,00%
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
S 6,05 $ 6,69 S 7,34 S 800 $ 8,66 S 933 §$ 10,01 $ 10,70
23,90% 22,87% 22,03% 21,33% 20,74% 20,24% 19,83% 19,50%
S 1,45 $ 1,53 S 1,62 $ 1,71 S 1,80 $ 1,89 S 1,99 S 2,09

$3.869.073 $4.405.939 $ 4.996.957 $ 5.645.423 S 6.354.590 $ 7.127.638 S 7.982.827 $ 8.928.410
$3.869.073 $4.405.939 $ 4.996.957 $ 5.645.423 S 6.354.590 S 7.127.638 S 7.982.827 S 8.928.410
S -47.043 $4.358.896 S 9.355.853 S 15.001.276 S 21.355.865 S 28.483.503 S 36.466.330 S 45.394.740

Tabla 26
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Para el escenario pesimista, se pueden obserwaraglgliferencias con el escenario

base. Sin embargo, no parece que el proyecto hedgyanspactado en gran medida por el
decrecimiento de la demanda.

Se puede observar que al primer afio, con solo &smds operacion, la estacion
logra generar un flujo de AR$ 740 mil. Sin embarglosegundo afio remonta altamente
generando un flujo de AR$ 3,4 millones e incremaitaafio a afio, como se puede

observar en el gréafico de flujo de fondos.
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La TIR para este escenario resulta de 57,53%, éorgpresenta que, a pesar de
haber decrecido respecto al escenario base, Sgpu#osun valor alto. Suponiendo una tasa
de descuento normal para un proyecto en Argengrizbéo, el valor actual neto (VAN) del

proyecto resultaria de AR$ 3,8 millones, altamésterable.

Sin embargo, se pueden observar algunos impactes geriodo de repago. Para
dicho escenario el periodo de repago resulta lemtam@or encima de los 3 afos. A pesar
de esto, el valor sigue siendo favorable y altampositivo para un inversor.

Conclusion del beneficio de GLP en estaciones depexdio

Concluimos entonces que el proyecto de instalagioperacion de una estacion de
expendio de GLP es altamente rentable, con undesmteegeneracion de flujos de fondo.

Los tres escenarios creados para probar el proywagron resultados muy positivos.

Los resultados son de gran importancia para podatizar la posibilidad de
financiamiento de la inversién por parte de entidafinancieras que puedan otorgar una
porcion o la completa inversion, a una tasa deésteazonable. A su vez, es importante
para saber si sera rentable la puesta en marcludrate estaciones de expendio, con el

objetivo de que el mercado de automotores con @Léxganda afo a afno.
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LOCALIZACION DE ESTACIONES DE EXPENDIO

El estudio de Localizacion para les estacionesxgeralio es de suma importancia
ya que los resultados econémicos para estas saltegados por distintas variables y la
gran mayoria se ve afectada por la localizacionsigoiendo que en ciertas partes del pais
pueda ser mucho mas rentable que en otras. A gedaaber conseguido flujos de fondos
favorables seguramente haya lugares donde no seablee ubicar una estacion de

expendio.

La ubicacion de las estaciones de expendio del astitile GLP requiere el analisis
de diferentes factores que podrian afectar positimegativamente al duefio de la misma.
Tomando en cuenta los puntos econdmicos, soctalasldgicos y del mercado, se intenta
encontrar la ubicacién ideal en la cual el rendmuey beneficio sea maximo y el riesgo

minimo.

Este analisis de localizacion sera un tanto diterarlos que se suelen realizar para
la ubicacién de una planta de produccién, prinoieaite porque nuestro factor mas
ponderante en la decisibn serd la posible demanda sg@ pueda generar, que esta
directamente ligada a la cantidad de automotoresegisten en la region y a su afectada
por la existencia de GNC en la misma. En casoxutgieGNC en la region, la posible
demanda de GLP sera mucho menor de lo que arragjaneéro de automotores, Esto es
debido a que aunque este Ultimo tenga ciertos loersefcomo manipuleo mas seguro y
mejores cualidades medioambientales, los valoreon#ustible e inversidon son un tanto
similares y como este ya esta desarrollado, se ¢esemposible competir. Mas que nada

tiene una gran influencia el nimero de estaciopesxgendio.

Las variables a tener en cuenta para la localimaadn sus respectivas

ponderaciones seran las siguientes:
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Posible demanda 40
Distancia de proveedores 25
Accesos 15
Costo de Mano de Obra 10
Servicios Generales 10
Tabla 27

A su vez, se deben tener en cuenta diferentes etemespecificos como factores
geograficos (clima, estructura del suelo), legisiaes y normas publicas vigentes, los

terrenos y la construccion, etc.

El estudio de localizacion consta de dos etapasra¥iacalizacion y micro-
localizacion. Mientras que la primera se encargaleetificar el area éptima dentro de una

region extendida, la segunda se ocupa de selecdwlwalizacion definitiva.

Para este analisis haremos foco en la macro-lecéba debido a que si obtenemos

resultados positivos de ella, la micro-localizacsén daria en diversos puntos de la region.

Estudio de Macrolocalizacion

Al analizar el aspecto macro de la localizaciéadplanta y teniendo en cuenta los
factores ya enumerados, nos surgen varias opci&edsccionamos cinco candidatos que
creimos adecuados a nuestro problema y profundiahanalisis enfocandonos solo en

estas ciudades.

Las localizaciones que seleccionamos son las sitpse

* Buenos Aires
« Chaco

 Entre Rios
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+ Misiones

* Corrientes

Como se menciond anteriormente, El punto de may@oitancia para la macro
localizacion sera la posible demanda, Si no sedle@ conseguir la misma seria imposible

obtener un beneficio econdmico de la estacion.

La accesibilidad de transporte y la distancia aveedor son otros puntos con
significativa importancia. Debido a que los costedogistica y transporte de combustibles
significan una elevada porcion del costo total apen, seleccionar un area donde estos
factores sean desfavorables, podria conllevar lessipérdidas y complicaciones a la

compafia en un futuro cercano.

En cuanto a la mano de obra, sabemos que la estdeiéxpendio requiere pocos
empleados para llevar a cabo su operacion las 2as el dia los cuales no deben ser
especializados. En base a esto, podemos inferitagdesponibilidad de mano de obra no
seria un factor con mayor impacto en la toma desiees de la localizacion para la

estacion.
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Necesidades

Alternativas de localizacién

Buenos Aires Chaco Entre Rios
Posible demanda 40 Muy Baja 2 80 Excelente 10 400 Muy Baja 1 40
Distancia de 25 Muy bueno 8 200 Regular 5 125 Bueno 7 175
proveedores
7]
i)
'53 Accesos 15 Excelente 10 150 Bueno 6 90 Bueno 6 90
2]
()
a Costo de Mano de 10 Regular 5 50 Muybueno 8 80 Muybueno 8 80
Obra
Servicios Generales 10 Excelente 10 100 Bueno 6 60 Bueno 6 60
100 580 . 445
Tabla 28
Necesidades Alternativas de localizacion
Misiones Corrientes
Posible demanda 40 Excelente 10 400 Excelente 10400
Distancia de 25 Regular 5 125 Bueno 6 150
proveedores
3
% Accesos 15 Bueno 6 90 Bueno 6 90
3
a
Costo de Mano de 10 Muy bueno 8 80 Muy bueno 8 80
Obra
Servicios Generales 10 Bueno 6 60 Bueno 6 60
B . .
Tabla 29
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Segun la matriz que realizamos, las opciones dseda factible localizar la planta
son Chaco, Corrientes y Misiones. Esto se debeipalmente a la posible demanda que se
pudiera generar. A continuacion se explican lasicenaciones realizadas para la tabla de

localizacion, que aclarara la calificacion otorgadaada necesidad.

Posible demanda

En la ciudad de Buenos Aires, La posible demandaltee ser muy baja. Esto es
porque a pesar de ser la region con la mayor @htde automotores, Esta muy
desarrollado el uso de GNC como combustible (19Ppaeue total) y resulta muy dificil
competir con este. En Entre Rios ocurre algo sinciten la diferencia de que la cantidad

total de automotores es mucho menor, por endesiblpalemanda también.

Con respecto a las tres ciudades restantes, lblgpa®manda consideramos que
sera la mejor posible, esto es por el hecho denquesta muy desarrollado el uso de GLP
en estas regiones (menos del 0,4% del parquepmtakgion) y el nimero de automotores

es suficientemente alto para que cierta cantiéagsdarios considere el traspaso.

Distancia a proveedores

La distancia a proveedores resulta ser una var@dlsuma importancia debido al

elevado costo de transporte que se tiene.

Al ser la capital del pais, se considera que BueXicss sera el lugar donde se
encuentre la mayor cantidad de proveedores de GaPsw vez sera el lugar por donde
deban pasar las importaciones del mismo (Puert®ugeos Aires). Habiendo hecho esta

suposicién conseguimos las distancias para lagiénes contempladas en el analisis.

Accesos
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Los accesos resultan importantes a la hora deiastadocalizacién debido a que
debe ser viable el mismo tanto para el ingreso d@é Gn los camiones transportadores
como para los automotores particulares que utdizal producto. Para obtener los valores
se utilizd un estimativo genérico que promedieitaasion de toda la regién, En Buenos

Aires a diferencia de las otras regiones, existemaesarrollo de los accesos.

Costo de Mano de Obra

El costo de la mano de obra aporta levemente digidemacion a la conveniencia
de ubicacion, esto es porque hay personal invalocea las estaciones y el costo debe ser
tomado en cuenta ya que no es el mismo a lo lagjqgalis. Consideramos para esta
variable que el valor seria menor en la capitalpdés (mayor costo de Mano de Obra) y
mejoraria ligeramente para las distintas ubicac@malizadas considerando que la mano

de obra es mas econdémica en el interior del pais.

Servicios Generales

Se lo llama servicios generales a los serviciokldetricidad, Agua, Gas, Teléfono
y otros servicios de la misma categoria. Esta blriaporta un 10% de informacion a la
hora de optar por la localidad. Al igual que cas Variables anteriores, se consider6 que
los servicios serian mejores en la capital en pe@s general y ligeramente peores en el

interior por cuestiones de recursos
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NORMATIVAS Y REGLAMENTOS

El Ente Nacional Regulador del Gas (ENARGAS) diosmreglamentos a los que
deben ajustarse los sujetos de la ley en lo rakeranseguridad, proteccion ambiental,
procedimientos técnicos y comerciales, calidad s##licio y gas licuado de petréleo
(GLP). Ademas aprueba las tarifas que aplican lestadores y emite autorizaciones
diversas, tales como las necesarias para la redlizale obras de magnitud o para ser

considerado subdistribuidor y comercializador.

Asimismo, fiscaliza realizando inspecciones y aurdis, a la vez que requiere a las
Licenciatarias la informacion necesaria, con eetbfle controlar la prestacion del servicio

para asegurar el cumplimiento de las obligaciostsbéecidas en las respectivas licencias

La ley 26.020, sancionada el 9 de marzo de 2005ersmrga del régimen
regulatorio de la industria y comercializacién dePGaplicAndose supletoriamente a las
leyes N° 24.076 (Ley de Gas Natural) y N° 17.318y(de Hidrocarburos) en todo lo que

no esté expresamente establecido en la presente.

En cuanto a lo que al proyecto respecta, la predegt establece ciertas normas
para la distribucion y comercializacion del GLP. @e&de observar en los siguientes

articulos:

Capitulo IV:

ARTICULO 23. — De la distribucion. La distribucide GLP debera efectuarse de
acuerdo con las previsiones contenidas en la ptesky, su reglamentacion y la
normativa vigente o que al efecto se dicte, coremoién de lo dispuesto en el
ultimo parrafo del articulo 12 de la Ley N° 24.076.
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ARTICULO 24. — Obligacion. Los distribuidores eatarobligados a inscribirse
en el Registro de Distribuidores y a recibir losvases que cuenten con la
identificacion correspondiente y/o marcas o leyentabilitadas en el territorio
nacional. Los depdsitos y medios de transporte ippp de terceros que utilicen
los distribuidores para el desarrollo de su actadd deberan cumplir con las

normas de seguridad y calidad establecidas.

ARTICULO 25. — Responsabilidad. Los distribuidasesan responsables por los
envases que obren en su poder que no se encuel@bstamente identificados o
precintados y pasibles de las sanciones estable@dda presente ley y sus normas

reglamentarias por las violaciones o incumplimieném que incurrieran.

El distribuidor estara obligado a especificar enrespectivas facturas de venta la marca

y/o leyenda del envase.

Capitulo VI

ARTICULO 31. — Comercializadores. Los comercialzad deberan inscribirse
en el registro correspondiente y podran vender GhPgranel, con el solo
cumplimiento de la normativa aplicable a la actaid También podran

comercializar libremente en el mercado interno ePGjue se importe.

Ningun fraccionador podra imponer a los comerciatiores clausulas o
condiciones de exclusividad o de obligaciones dmpra. Las disposiciones
contractuales que de alguna manera violen estaipraidn, seran nulas de nulidad

absoluta, no pudiendo ser opuestas contra el caratante ni terceros.
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A los fines de la fiscalizacién de lo normado eprekente articulo, la Autoridad de
Aplicacion podra solicitar en cualquier tiempo lahgbicion de los contratos de

vinculacion entre fraccionadores y comercializadore

A su vez, establece la normativa en cuanto a lacaapbn de precios de
comercializacion para el uso domiciliario del GILR. Secretaria de Energia, en conjunto
con las empresas productoras de GLP por una pdaegmpresas fraccionadoras de GLP
por la otra parte, establecen los precios findle®asumidor que seran fijos a lo largo de
un periodo y hasta que se establezca un nuevodacuea ley establece lo siguiente en

relacion al precio:

Capitulo IX

ARTICULO 34. — Precio de referencia para GLP enases. La Autoridad de
Aplicacion fijara, para cada region y para cada sstre estacional de invierno y
verano un precio de referencia para el GLP de usméstico nacional en envases
de hasta CUARENTA Y CINCO (45) Kgs, el que detmramapliamente difundido.

Dicho precio referencial sera calculado, propendiena que los sujetos activos
tengan retribucion por sus costos eficientes, y i@zanable rentabilidad, con base
en el precio mensual del GLP a granel a la salida ld planta productora
calculado segun los principios determinados ennelso b) del articulo 7°, los
valores que los respectivos fraccionadores enviégo theclaracion jurada de venta,
la informacion del mercado de la distribucidn y lastimaciones que realice la

Autoridad de Aplicacion.
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Si se verifican en el mercado apartamientos sigaifvos a los precios de
referencia, la Autoridad de Aplicacion podra aplidas sanciones establecidas en

el articulo 42, Capitulo I —Contravenciones y Sanes— de la presente ley.

Continuando, ENARGAS se encarga de establecer mon@enicas para las
diferentes actividades relacionadas al GLP. ENARGH8dI6 las normas en cuatro

grupos:

e Grupo |: Redes de distribucidon, lineas de trangmisie instalaciones

complementarias.
e Grupo llI: Instalaciones internas.
e Grupo llI: Artefactos.

* Grupo IV: Gas Natural Comprimido.

A pesar de que el Grupo IV fue establecido para GiN€has normas aplican en

ciertos aspectos a las actividades relacionadasld®hP.

Entre tantas normas, hay algunas de gran impoaaaia el proyecto para poder
cumplir con las reglamentaciones establecidas.eEallas se encuentran las normas
argentinas minimas de seguridad para el transpodistribucion de gas natural y otros
gases por caferias (NAG-100), norma minima padisefio, construccion, operacion y
mantenimiento para plantas de GLP de bajo voluneealmiacenamiento para sistemas de
distribucion por redes instaladas en la via palIMAG-155), entre otras.

Continuando, en las normativas para el GLP, podemosntrar el decreto 2255/92
— Anexo B que establece el modelo de licencia deildicion de Gas. Con el objetivo de
otorgar la habilitacion para la explotacion delggo de distribucién de gas, la licencia

pasa a ser una carta clave en un proyecto debdisitth de GLP. La licencia sera otorgada
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a la sociedad titular por un plazo de treinta y@i(35) afios a partir de su vigencia, con
una posible prérroga de diez afios. A su vez, edrsedo |l establece los reglamentos del
servicio y las condiciones generales y especiagsirs cada servicio. En el caso de no
cumplir con las normas y condiciones del decretdic#amcia de distribucion, la autoridad
regulatorio (ENARGAS) podra sancionar a la licetaria con apercibimiento, multa y/o
caducidad de la licencia. Las sanciones de gradwaratencion a la gravedad y reiteracion

de la infraccion, el grado de afectacion al intgnéslico, entre otras.

ENARGAS, por medio de las Resoluciones N° 1192 y1X82, establecié el
sistema de control mediante “Indicadores de Calided Servicio”. Las licenciatarias
deberan cumplir con los valores de referencia ptesipara cada Indicador, sin perjuicio
del cumplimiento de las demas obligaciones estaldscen el Marco Regulatorio de la
industria del gas. El establecimiento de estoscattires se basa en la necesidad de
observar la calidad de servicio en su conjuntafiegando el nivel de las prestaciones. De
este modo, se intenta reflejar la calidad de logiGges prestados por las Licenciatarias a

sus clientes.

En el Anexo se podra encontrar la Ley 26.020/2005.siguientes documentos, los
cuales fueron nombrados en dicho proyecto, no secfindos en el proyecto debido a su
extensa longitud pero podran ser encontrados erpaigina web de ENARGAS

(www.enargas.gov.ar):

- NAG-100

-  NAG-155

- Decreto 2255/92 — Anexo B y Subanexo I
- Resoluciones 1192/99

- Resoluciones 1482/00
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CONCLUSION

Luego de realizar el estudio de factibilidad deb ue GLP para automotores en
Argentina creemos estar capacitados para estahieaaronclusion.

Segun el estudio de localizacion, la regién colyan@otencial para la utilizacion
de GLP en automotores resulto ser la region debéste de Argentina (NEA). Es por esto
gue los siguientes analisis se realizaran en basta

En cuanto al mercado, hemos llegado a la conelugeoque el mercado de GLP es
uno con un gran potencial de desarrollo. Segum&lisass de FODA, el mercado de GLP
posee una gran area de avance y una pequefia atetedsa, lo que hace que sea de muy
atractivo para cualquier inversor. A pesar de edtanalisis de las cinco fuerzas de Porter
no ha dado un resultado muy optimista. Con un Immder de negociacion con los
proveedores y una alta amenaza de nuevos ingresattenercado de GLP demuestra
alguna debilidad. Creemos, sin embargo, que la Bajanaza de productos sustitutos
(GNC) aumenta el atractivo del GLP en el NEA. Esggio, que realizando un balance de
riesgo y rentabilidad del mercado, concluimos cmuenmplementacion es viable y con
potencial para crecimiento en un futuro cercano.

Sin embargo, el mayor atractivo del GLP se obsenmamdo analizamos el beneficio
para los usuarios y para las estaciones de expevidindolo del punto de vista de las
estaciones de expendio, el proyecto de una estdei@xpendio de GLP resulta ser de gran
atractivo para cualquier inversor. A pesar de umarsion alta, los flujos de fondos son
positivos, generando una TIR altisima aun cuandggmtamos un escenario pesimista para
los proximos afios. Por el otro lado, al analizabesieficio que la utilizacion de GLP en
automotores traeria a los usuarios, hemos conclyugotiene un gran atractivo. Cuando
comparado con la nafta super, el GLP resulta vadory genera una TIR por encima de
270%. Sin embargo, al compararlo con el diésehesleficio del GLP para usuarios no
resulta favorable. Con una TIR de 28%, el anatisicomparacion Diésel-GLP resulta de
gran ayuda cuando uno estudia la posibilidad dmtapra de un nuevo automotor y debe
decidir entre uno diésel o uno naftero con posiadi de transformacion a GLP, dado que
para un automotor que utiliza diésel no es posédézar la transformacion a GLP.

En conclusion, en base a los analisis realizadtegemos que la utilizacion de GLP
de automotores en Argentina resulta muy positivaotgara usuarios como para las
estaciones de expendio. Sin embargo, creemos g ditractivo se ve atado a la
implementacion del GLP en zonas especificas eadakes la situacion de combustibles es
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mas delicada que en otras, donde la nafta supscasa y no existe la posibilidad de GNC.
Es por esto, que la implementacion de estacioneSlde en la region de NEA resulta
sumamente favorable.

Conclusion Miedvietzky-Prospero-Zavala 79



Uso del GLP para automotores en Argentina

ANEXOS
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Anexo A - Ley 26.020

REGIMEN REGULATORIO DE LA INDUSTRIA Y COMERCIALIZAC ION DE
GAS

LICUADO DE PETROLEO

Ley 26.020

Disposiciones generales y particulares. Autoridad el aplicacion. Fondo Fiduciario
para atender las necesidades del GLP de sectores Hajos recursos y para la
expansion de redes de gas natural. Disposicioneansitorias y finales.

Sancionada: Marzo 9 de 2005

Promulgada Parcialmente: Abril 7 de 2005

El Senado y Camara de Diputados de la Nacién Amgeneunidos en Congreso, etc.
sancionan con fuerza de Ley:

Titulo |

Disposiciones Generales
ARTICULO 1° — Objeto. La presente ley establece el marco regudapara la industria
y comercializacion de gas licuado de petroleo. Bearan supletoriamente las Leyes N°
24.076 y N° 17.319 en todo lo que no esté expressmestablecido en la presente.
Constituye un objetivo esencial del marco reguiat@stablecido por la presente ley
asegurar el suministro regular, confiable y ecormdndie gas licuado de petréleo a sectores
sociales residenciales de escasos recursos queenten con servicio de gas natural por
redes, para lo cual la Autoridad de Aplicacion estiacultada para ejercer todas las
atribuciones previstas en la presente ley, y tdassnedidas conducentes para asegurar
dicho objetivo.

ARTICULO 2° — Definiciones. A los efectos de la presente leyrgirde por:

a) GLP: —Gas Licuado de Petroleo— las fracciones d#robarburos gaseosos a
temperatura y presiones normales, compuestas painoénte por propano o butano, sus
isbmeros, derivados no saturados, separados, stdasieque se transportan, envasan y
comercializan en estado liquido bajo presion;

b) Productor: Toda persona fisica o juridica que ajdegas licuado a partir de la
refinacion de hidrocarburos liquidos o plantasqapifmicas o de la captacion o separacion
del gas licuado de petréleo a partir del gas nepanacualquier método técnico;

c) Importador: Toda persona fisica o juridica que in@&LP para comercializarlo en el
mercado interno;

d) Fraccionador: Toda persona fisica o juridica que,quenta propia y disponiendo de
instalaciones industriales, fracciona y envasa @oPenvases fijos y moviles, como micro
garrafas, garrafas, cilindros, tanques fijos o hedyio los que en el futuro determine la
Autoridad de Aplicacion, de su propia marca, leyendde terceros, conforme surge de la
presente ley;

e) Transportista: Toda persona fisica o juridica qaesporte de modo habitual GLP a
granel o en envases por cuenta propia o de terclsde su lugar de produccion o
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almacenaje hasta los puntos de fraccionamienttrjbdision o comercializacion o entre

ellos;

f) Distribuidor: Toda persona fisica o juridica que ve&tud de un contrato de distribucion

con un fraccionador, distribuya y/o comercialice g cuenta y orden GLP envasado;

g) Comercializador: Toda persona fisica o juridica geeda por cuenta propia o de
terceros GLP a granel a fraccionadores, usuarcmsumidores finales o a terceros;

h) Almacenador: Toda persona fisica o juridica que @@oenta propia o de terceros
almacene GLP;

i) Prestador de Servicios de Puerto: Toda persor@ ftsjuridica que preste servicios de
almacenaje, despacho y otras cuestiones vincutadesvidades o instalaciones portuarias;
j) Gran Consumidor: Toda persona fisica o juridicasaonidora de GLP que por sus
caracteristicas de consumo esté en condicionesrdeatar el suministro directamente del
productor, o del fraccionador, o de un comercidiasin pasar por la intermediacion del
distribuidor, conforme surja de la reglamentacion;

k) Centro de Canje: Toda persona fisica o juridica gpere facilidades de canje de
envases.

ARTICULO 3° — Ambito de aplicacion. Quedan comprendidas en Isgnte ley las
actividades de produccioén, fraccionamiento, trartep@lmacenaje, distribucion, servicios
de puerto y comercializacion de GLP en el terrtorcional.

ARTICULO 4° — Sujetos activos. Son sujetos activos de la induskel gas licuado de
petréleo los productores, fraccionadores, transpast almacenadores, prestadores de
servicios de puerto, centros de canje, distrib@slor grandes consumidores vy
comercializadores. Las actividades reguladas pprdaente ley podran ser realizadas por
personas fisicas o juridicas autorizadas al efamtda autoridad de aplicacion.

Los responsables de la distribucion de GLP por gegesélo en lo que se refiere
estrictamente a esa actividad, se regiran de aoidad con los derechos y obligaciones
que surjan de los respectivos contratos, de 1aN°e34.076 y, supletoriamente en lo que se
refiere a la industria del gas licuado de petr@leola presente ley.

ARTICULO 5° — Interés publico. Las actividades definidas en #italo 3° que integran
la industria del GLP son declaradas de interésigmbiientro del marco y el espiritu del
articulo 42 de la Constitucion Nacional y en funcide los objetivos sefialados en el
articulo 7° de la presente ley.

ARTICULO 6° Libre ingreso a la actividad. Las actividades candidas en la
presente ley seran ejercidas libremente con arr@dis disposiciones generales en ella
previstas y las normas reglamentarias que de lananise dicten. Dichas actividades
deberan propender a la competencia, la no discaion, el libre acceso, la asignacion
eficiente de recursos, la seguridad publica y és@mvacion del medio ambiente.

ARTICULO 7° — Politica general en la materia. Fijanse los sidagobjetivos para la

regulacion de la industria y comercializacion de PGLUos que seran ejecutados y
controlados por la Autoridad de Aplicacion:
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a) Promover la competitividad de la oferta y la densadd GLP y alentar su expansion,
particularmente en aquellos lugares donde resatiecanomico el desarrollo de redes de
distribucion de gas natural;

b) Garantizar el abastecimiento del mercado interngadelicuado, como asi también el
acceso al producto a granel, por parte de los ooidsues del mercado interno, a precios
que no superen los de paridad de exportacion, lal aebera ser definida
metodoldgicamente, mediante reglamentacion de tariad de Aplicacion;

c) Proteger adecuadamente los derechos de los cormesyigosibilitando la universalidad
del servicio, adecuada informacion y publicidadl yweceso al mismo a precios justos y
razonables, con especial énfasis en el abastet¢onéesectores residenciales de escasos
recursos que no cuenten con servicio de gas ngtoraédes;

d) Propender a que el precio del GLP al consumidal feea el resultante de los reales
costos econdmicos totales de la actividad en Esths etapas, para que la prestacion del
servicio se realice con las debidas condicionesalelad y seguridad, tendiendo a su
evolucion sostenible, desarrollo en el largo plgzen niveles equivalentes a los que
internacionalmente rigen en paises con dotaciameages de recursos y condiciones;

e) Incentivar la eficiencia del sector y garantizaséguridad en la totalidad de las etapas de
la actividad,;

f) Propender a una mejor operacion de la industriaGd#?, garantizando la igualdad de
oportunidades y el libre acceso de terceros al axerc

g) Propender a la diversificacion del uso del GLPdistintos ambitos, como el transporte,
la industria, entre otros.

ARTICULO 8° — Autoridad de Aplicacion y organismo de fiscalizaci®era Autoridad
de Aplicacion de la presente ley la Secretariamrdia de la Nacion, la que podra delegar
en el Ente Nacional Regulador del Gas (ENARGAS) témeas de fiscalizaciéon y control
técnico. Asimismo, la Autoridad de Aplicacion podi€legar en las provincias, el ejercicio
de sus facultades mediante acuerdos particularesatta una de ellas.

ARTICULO 9° — Condiciones de prestacion. Los sujetos activos sia key estaran
obligados a mantener los equipos, instalacionegses y demas activos involucrados, en
forma tal que no constituyan peligro para la segdripablica. Esta obligacidén se extiende
aun cuando no los utilicen y hasta la destrucaéa /0 baja otorgada por la Autoridad de
Aplicacion.

Las instalaciones afectadas a la industria estatjetas a la fiscalizacion mediante
inspecciones, revisiones, verificaciones y pruedpas periddicamente decida realizar la
Autoridad de Aplicacién, quien estard facultadaapardenar medidas que no admitan
dilacion tendiente a resguardar la seguridad pablic

ARTICULO 10. — Politica de mercado. ElI Poder Ejecutivo nacionanmvera el
incremento del nivel de competencia y desafialilidke cada etapa de la industria,
garantizando la igualdad de condiciones para tlzdasmpresas que actien legitimamente
en el sector, en beneficio del interés general psl@suarios en particular.

La Autoridad de Aplicacion, dentro de los CIENTO MEE (120) dias de sancionada esta
ley y con el asesoramiento del Tribunal NacionaDdéensa de la Competencia debera:

a) Establecer mecanismos de transferencia del proderdte las etapas de produccion,
fraccionamiento, comercializacion y distribucidmegsean transparentes y eficientes a fin
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de garantizar que todos los agentes del mercaédapuacceder al producto en igualdad de
condiciones y priorizando el abastecimiento deloa@o interno;

b) Establecer mecanismos de estabilizacion de preantesnos para el valor del GLP
adquirido por fraccionadores, a fin de evitar bassffuctuaciones en los precios internos
del mismo;

¢) Realizar un profundo analisis de la constituciohséetor y su comportamiento, a los
efectos de establecer limites a la concentraciormdecado para cada etapa, o0 a la
integracion vertical a lo largo de toda la cademd degocio. La limitacion debe
comprender a las sociedades vinculadas, contrglantentroladas, segun lo establecido en
el articulo 33 de la Ley N° 19.550. Esta tarea delser realizada juntamente con la
Autoridad de Aplicacion de la Ley 25.156 e inforrmaden reunion conjunta a las
comisiones de Energia y Combustibles de la Camaifdigltados y de Mineria, Energia y
Combustibles de la Camara de Senadores, amba®agigso de la Nacion.

Titulo Il
Disposiciones Particulares
Capitulo |
Produccion

ARTICULO 11. — La actividad de produccién. La actividad de la piamion de GLP
bajo cualquiera de sus formas o alternativas tasnsera libre, sin perjuicio de lo cual
estard sujeta al cumplimiento de las previsionesaderesente ley y su reglamentacion.
Podran disponerse la apertura de nuevas plan@asampliacion de las existentes sin otro
requisito que el cumplimiento de las reglamentagsotecnicas que se dicten para su
aplicacion.

Capitulo Il
Fraccionamiento

ARTICULO 12. — La actividad de fraccionamiento. Se podra autoriaanstalacién de
nuevas plantas, o la ampliacion de las existemtesto requisito que el cumplimiento de
la presente ley y su reglamentacion. Para ser ifnaador se debera contar con la
autorizacion correspondiente otorgada por la Ad#atide Aplicacion, llevar un registro de
envases y cumplimentar los otros requisitos qeddireglamentacion.

Los fraccionadores podran envasar GLP de cualgpreductor, comercializador o
importador con el solo cumplimiento de la normata@icable a la actividad, pudiendo
hacerlo para mas de una marca o leyenda. El ervaea@GLP en envases que no sean de
su marca o leyenda, podra ser acordado liboremertite ffaccionadores y propietarios del
envase mediante contratos bilaterales. Estos ¢ostrdeberan ser notificados a la
Autoridad de Aplicacion.

El fraccionador deberd acreditar, al momento deital la autorizacién o su renovaciéon
ante la autoridad de aplicacion, la titularidad wh& marca o leyenda cuyo namero de
envases que la lleven sea acorde con la magnitsdslgentas, conforme parametros que
reglamentariamente establecera esa autoridad coaf@ia evolucion del mercado.
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ARTICULO 13. — Responsabilidades. El fraccionador sera responsighlenvasado de
GLP, y del cumplimiento de las normas técnicascal@ad, seguridad y otras que a los
efectos dicte la Autoridad de Aplicacion.

Asimismo, el fraccionador sera responsable por ahtenimiento y reposicién de los
envases propios y de todos aquellos que seanadtiézpor éste a los efectos de envasar
GLP para su posterior distribucion o comercialiagagciasi como por los tanques méviles o
fijos de su marca instalados en el domicilio deussarios.

El fraccionador debera vender libremente al pubjictebera exhibir en el ingreso de cada
planta el precio mayorista y minorista vigente.

ARTICULO 14. — Envases: su propiedad e identificacion. Los envpsésan circular
libremente en el mercado nacional de conformidad las previsiones contenidas en la
presente ley y la reglamentacion que se dicteealt@f La propiedad de los envases se rige
por las normas del Cédigo Civil.

ARTICULO 15. — Registro. Créase un Registro de Envases de GLBeesera llevado
por la Autoridad de Aplicacion.

ARTICULO 16. — Obligacién de registracion. Todos los fraccionadodeberan
encontrarse registrados y, a su vez, registraemysises de su propiedad de conformidad
con las reglamentaciones que dicte la Autoridadpleacion.

ARTICULO 17. — Capitacion de envases. Los fraccionadores, distidbes y demas
integrantes de la cadena de comercializacion, edtgados a recibir de los consumidores
los envases de su marca o leyenda o de tercerdsutbadad de Aplicacion podra adoptar
un mecanismo de recepcion de distintos envaseineion de la evolucion tecnoldgica
futura de las mismas y de las consecuentes modeaBdi#e comercializacion.

ARTICULO 18. — Identificacion y responsabilidad. El fraccionadebdra individualizar
los envases por él llenados, antes de la salida glanta fraccionadora, con precinto de
llenado en el cual constaran los datos identifri@so que por reglamentacion fije la
Autoridad de Aplicacién. Ante cada llenado de uwase, propio o de terceros, que el
fraccionador realice, debera registrar en una etagadherida al mismo, fecha de llenado,
planta envasadora, prohibicion de venta de enwakesdemas recaudos que al efecto fije
la Autoridad de Aplicacion.

ARTICULO 19. — Centros de canje. Los participantes del mercaderdaborganizar
centros de canje de unidades de envase, debieddaina de esos centros estar registrados
ante la Autoridad de Aplicacién, en los términos ¢umisma determine.

Los centros de canje deberan ser de propiedad oson@e fisicas o juridicas sin
vinculacion societaria directa o indirecta con alguale los sujetos activos comprendidos en
la presente ley, y podran ser operados por si agwoeros con la misma limitacion de
vinculacion.

La Autoridad de Aplicacion reglamentara e instrutagin la operatividad y control de los
centros de canje en un plazo maximo de SEIS (6¢snamntados desde la fecha de entrada
en vigencia de la presente ley, aprobando tarifsmas y condiciones necesarias para el
registro de los mismos.
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ARTICULO 20. — Parque de envases. Las firmas fraccionadoras ddiqyesio de
petroleo integrardn un parque de envases de usdancomediante el aporte de envases
inscriptos con sus marcas y/o leyendas, cuya @hibdra ser establecida por acuerdo
voluntario de las firmas fraccionadoras actuantesaeindustria o, en su defecto, por la
Autoridad de Aplicacion.

El parque de envases de uso comun persigue ldsrsigs objetivos:

a) Asegurar el acceso a envases por parte de aguelaas fraccionadoras, que
cumpliendo con toda la normativa vigente, encuendiécultades para recuperar a través
de los Centros de Canje, los envases identificeadosu marca o leyenda.

b) Promover el funcionamiento competitivo, transpaepntno discriminatorio del sector
gas licuado de petroleo.

c) Crear incentivos para asegurar el cumplimientcadeormativa de seguridad vinculada
al uso de los envases de gas licuado de petroleo.

Ante la ausencia de acuerdo de las firmas fracdmmas, la Autoridad de Aplicacion
debera determinar el nUmero o porcentaje de enwasgsgrar por cada fraccionadora en
particular, cuidando que en ningun caso el numerporentaje asignado exceda el
estrictamente necesario para asegurar el normgllouranto de los objetivos antes fijados
y sin afectar la operatoria de cada fraccionadora.

Los aportes al parque de envases de uso comunadetaalizarse por marca y/o leyenda
completa.

ARTICULO 21. — Seguro obligatorio. Cada fraccionador debera ctarttan seguro de
responsabilidad civil con cobertura integral pos ldafios causados a terceros, en las
instalaciones o por los envases llenados, en ladi@ones y hasta el monto que fije la
Autoridad de Aplicacion.

El distribuidor estara obligado a especificar enrespectivas facturas de venta la marca
y/o leyenda del envase.

Capitulo IlI
Transporte

ARTICULO 22. — Transporte. El transporte de GLP ya sea por ductogs, carreteras,
ferrocarril o agua estara sometido a las normasrgies que regulen cada uno de estos
medios y las especificas de seguridad y presemvaambiental que se dicten por la
Autoridad de Aplicacion.

Los fraccionadores, transportadores y almacenadie@3LP podran solicitar concesiones
de transporte a la Autoridad de Aplicacion. A esadectos, los titulares de tales
concesiones tendran los derechos contempladosertioulos 39 a 44 y 66 de la Ley N°
17.3109.

Capitulo IV
Distribucion

ARTICULO 23. — De la distribucion. La distribucion de GLP debefécwarse de
acuerdo con las previsiones contenidas en la peef®n su reglamentacion y la normativa
vigente o que al efecto se dicte, con excepciotoddispuesto en el ultimo parrafo del
articulo 12 de la Ley N° 24.076.
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ARTICULO 24. — Obligacioén. Los distribuidores estaran obligadomsribirse en el
Registro de Distribuidores y a recibir los envasgee cuenten con la identificacion
correspondiente y/o marcas o leyendas habilitadad &rritorio nacional. Los depdsitos y
medios de transporte propios o de terceros queautilos distribuidores para el desarrollo
de su actividad deberan cumplir con las normasderglad y calidad establecidas.

ARTICULO 25. — Responsabilidad. Los distribuidores seran respéesapor los
envases que obren en su poder que no se encuatdledamente identificados o
precintados y pasibles de las sanciones estabde@dala presente ley y sus normas
reglamentarias por las violaciones o incumplimieném que incurrieran. El distribuidor
estara obligado a especificar en las respectivaarées de venta la marca y/o leyenda del
envase.

Capitulo V
Almacenaje

ARTICULO 26. — Del almacenaje. Quienes se dediquen a almacenarp@tuenta
propia o de terceros, deberan cumplir con la nauaate seguridad en la operatoria que al
efecto dicte la Autoridad de Aplicacion.

Capitulo VI
Acceso Abierto

ARTICULO 27. — Del acceso abierto. Se establece un régimen de@aetéerto para la
actividad de almacenaje de GLP, de conformidad lesnprevisiones obrantes en el
presente capitulo.

ARTICULO 28. — Acceso de terceros. La Autoridad de Aplicacionldstaera mediante
reglamentacion, los diferentes tipos y las condiesode utilizacion de la capacidad sujeta a
acceso abierto a terceros y las normas que gaantcigualdad de oportunidades para
todos los interesados. También fijara periodicamesnh caso de falta de acuerdo entre las
partes y ante el requerimiento de cualquiera des gids tarifas que como maximo deberan
abonarse por el servicio. Cualquier persona figigaidica que solicite el uso de capacidad
sujeta a acceso abierto segun lo establecido gérefo anterior, debera estar inscripta, de
conformidad con la presente ley, como fraccionadstyibuidor, comercializador o gran
consumidor.

ARTICULO 29. — Procedimiento operativo del acceso abierto a tescéa Autoridad de
Aplicacion, en un plazo no mayor de SESENTA (60asddictar4d las normas de
procedimiento operativo del acceso abierto a tescer

ARTICULO 30. — Parametros para la fijacion de la tarifa. La Autad de Aplicacion
considerara los siguientes parametros para landet@cion del cuadro tarifario por los
servicios que se corresponden al acceso abiegtceros:

a) Costos variables de operacion y mantenimientoatel@a

b) Remuneracion del capital; y,

c) Rentabilidad razonable para el operador o titudhiadtivo.
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En ningun caso, las tarifas podran superar la nillas parametros internacionales.

Capitulo VI
Comercializadores

ARTICULO 31. — Comercializadores. Los comercializadores deberaaribirse en el
registro correspondiente y podran vender GLP aefjramon el solo cumplimiento de la
normativa aplicable a la actividad. También podr@dmercializar libremente en el mercado
interno el GLP que se importe.

Ningun fraccionador podr4 imponer a los comercaaes cldusulas o condiciones de
exclusividad o de obligaciones de compra. Las digmmes contractuales que de alguna
manera violen esta prohibicion, seran nulas dedadlabsoluta, no pudiendo ser opuestas
contra el co-contratante ni terceros. A los fineslal fiscalizacion de lo normado en el
presente articulo, la Autoridad de Aplicacion poddicitar en cualquier tiempo la
exhibicion de los contratos de vinculacion entaed¢ionadores y comercializadores.

Capitulo VI
Gran Consumidor

ARTICULO 32. — Gran consumidor. La Autoridad de Aplicacién deterana el nivel de
volumen a patrtir del cual se considerara al condamtomo gran consumidor y deberan
inscribirse en el registro correspondiente. Losides consumidores no podran fraccionar
ni comercializar el GLP que almacenen y sOlo po@dléamcenar para consumo propio, en
cantidades razonables que permitan el desarrotloalale sus actividades.

ARTICULO 33. — Instalaciones de almacenaje. Los grandes consuesiddeberan
contar con instalaciones de almacenaje que cunepiatas normas de seguridad y cuidado
del ambiente que la Autoridad de Aplicacion estadié a tales efectos.

Capitulo IX
Precios de Referencia de GLP para uso Domiciliario

ARTICULO 34. — Precio de referencia para GLP en envases. La Alaitide Aplicacion
fijard, para cada region y para cada semestrei@séh@e invierno y verano un precio de
referencia para el GLP de uso doméstico nacionamases de hasta CUARENTA Y
CINCO (45) Kgs, el que debera ser ampliamente difim

Dicho precio referencial sera calculado, properdben que los sujetos activos tengan
retribucion por sus costos eficientes, y una razleneentabilidad, con base en el precio
mensual del GLP a granel a la salida de la plamdugtora calculado segun los principios
determinados en el inciso b) del articulo 7°, lakres que los respectivos fraccionadores
envien bajo declaracion jurada de venta, la infarémadel mercado de la distribucién y las
estimaciones que realice la Autoridad de Aplicacion

Si se verifican en el mercado apartamientos siatifios a los precios de referencia, la
Autoridad de Aplicacion podra aplicar las sancioestsblecidas en el articulo 42, Capitulo
Il —Contravenciones y Sanciones— de la presente ley
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Capitulo X
Operaciones de Importacién y Exportacion

ARTICULO 35. — De la importacion y exportaciéon. Queda autorizada libre
importacion de GLP sin otro requisito que el cumdinto de la normativa vigente y sin
necesidad de autorizacion previa.

La exportacion de GLP sera libre una vez garandizeldvolumen de abastecimiento
interno, debiendo en cada caso mediar autorizat@bRoder Ejecutivo nacional, dentro del
plazo de TREINTA (30) dias de recibida la solicititisilencio implicara conformidad.

ARTICULO 36. — Restricciones. El Poder Ejecutivo nacional, poo si solicitud de la
autoridad de aplicacion podra disponer medidasricigas a las operaciones de
importacion de GLP, salvaguardas y otras medidageasatorias preventivas o punitorias
cuando las mismas estén subsidiadas en su paisigda,oen tanto no contravengan
disposiciones contenidas en acuerdos multilateredggonales o bilaterales suscriptos por
la Republica Argentina de aplicacion al sector.

TITULO Il
Capitulo |
De la Autoridad de Aplicacion

ARTICULO 37. — Funciones y facultades. La Autoridad de Aplicaai@na presente ley,
tendra las siguientes funciones y facultades:

a) Hacer cumplir la presente ley, su reglamentacidisgosiciones complementarias, en el
ambito de su competencia;

b) Dictar las normas reglamentarias para cada unasdetdpas de la actividad;

c) Evitar conductas anticompetitivas, oligopélicascdminatorias o de abuso de posicion
dominante, que afecten el libre funcionamientondetcado de GLP vy el interés publico;

d) Dictar las resoluciones e instrucciones que seaesaeias tendientes a asegurar el
suministro del servicio;

e) Reglamentar la contratacion del seguro obligatemicada etapa de la comercializacion;
f) Dictar las normas basicas a las cuales deberataigedos fraccionadores en materia de
procedimientos de prueba, reparacion, destruccr@pgsicion de envases. Ademas, debera
fijar la vida util de los envases de modo de garantel uso seguro del mismo para el
usuario consumidor;

g) Establecer mecanismos fiables e inviolables detifiteation de envases, ya sea para su
llenado con GLP o para establecer inequivocamar&yénda y/o marca del recipiente;

h) Dictar las normas a las que deberan sometersaskagtas instalaciones de almacenaje,
fraccionamiento, comercializacion y medios de fpane;

i) Dictar las normas a las que deberan ajustarsealdgipantes de esta ley en materia de
seguridad, normas y procedimientos técnicos;

j) Requerir a los actores del presente régimen, laurdentacion respaldatoria e
informacion que sea necesaria para verificar elptinmento de la presente ley y su
reglamentacion. Asimismo, realizara las fiscaliaaes e inspecciones que sean necesarias
a los mismos efectos y habilitara los registrosipentes;

k) Promover ante los tribunales competentes, las resigertinentes que tiendan a
asegurar el cumplimiento de sus funciones y lassfiohe esta ley y su reglamentacion;
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l) Realizar el registro de exportaciones y el caldgda paridad de exportacion;

m) Aplicar las sanciones previstas en la presentg Ryreglamentacion;

n) Realizar el control sistematico de la calidad dePG

0) Ordenar, procesar y publicar la informacion sobrimtlustria de GLP; de las decisiones
que adopte y los antecedentes en que las misnteser, publicando, entre otras cosas, la
paridad de exportacion del GLP, los precios alidaae las plantas fraccionadoras y toda
otra informacién del mercado de distribucion y cariasizacion que sea de interés para el
usuario final;

p) Dar a publicidad en el marco del Sistema de InferdmaFederal de Combustibles las
paridades de exportacion correspondientes a caf#tapproductora, las declaraciones
juradas de los precios de las fraccionadoras y tadanformacion de mercado de
distribucion y comercializacién que se consideleviante;

q) Controlar la cantidad de producto envasado, la@adldel producto como asi también el
estado de conservacion y mantenimiento de los esvascirculacion;

r) Garantizar el funcionamiento de centros de atend@reclamos de los usuarios, con la
debida participacion de los organismos de defeakaathsumidor;

s) Capacitar a los funcionarios y empleados técnicadministrativos que sean necesarios
para el cumplimiento de sus fines; y

t) En general, realizar todos los actos que sean ageepara el mejor cumplimiento de
sus funciones y de los objetivos de esta ley yglamentacion.

ARTICULO 38. — De los recursos. A los fines de la presente ldgnase a la Autoridad
de Aplicacion la recaudacion de la tasa de fisaalan y control, creada por el articulo 39.

ARTICULO 39. — Tasa de fiscalizacion — determinacion obligadgsaglo. Las personas
fisicas o juridicas que realicen las actividades s encuentran reguladas en la presente
ley deberan abonar anualmente al organismo comdgptie una tasa de fiscalizacion y
control que a los efectos fijara el Poder Ejecubl\azional.

ARTICULO 40. — Control jurisdiccional. A los efectos de la actdacadministrativa de
la Autoridad de Aplicacion, sera de aplicacion layLNacional de Procedimientos
Administrativos y sus normas reglamentarias.

Agotada la via administrativa procedera el recwscsede judicial directamente ante la
Camara Federal de Apelaciones con competencia éerien@ontencioso administrativa
con jurisdiccion en el lugar del hecho. Los recargoe se interpongan contra la aplicacion
de las sanciones previstas en la presente leyaemrdecto devolutivo.

Capitulo Il
Contravenciones y Sanciones

ARTICULO 41. — Régimen sancionatorio. El concesionario o produgte incurra en
maniobras comerciales lesivas contra fraccionagdoedacenadores, distribuidores,
comercializadores o consumidores, y también cuatcadtor alcanzado por la presente ley
que incurra en maniobras como las mencionadasatesge cualquier otro integrante de la
cadena o de los consumidores sera pasible dera®mias establecidas en el articulo 42 de
la presente ley, sin perjuicio de las sancionezbéstidas en la legislacion de fondo.
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ARTICULO 42. — Contravenciones y sanciones. Los incumplimientolgeesente ley

y su reglamentacion seran sancionados por la Alatdrile Aplicacion con:

a) Apercibimientos;

b) Multas que oscilaran hasta MIL (1000) veces eladstuna tonelada de propano a nivel
mayorista, conforme el valor que fije la Autoriddd Aplicacion, la que serd graduada
teniendo en cuenta la gravedad de la infraccidteraeion de los hechos, la cuantia del
perjuicio ocasionado, la conducta posterior a feagtion por parte del incumplidor, la
capacidad econdmico-financiera del infractor ydamas circunstancias y particularidades
del caso;

c) Inhabilitaciones de UNO (1) a CINCO (5) afios;

d) Suspensiones de entre TREINTA (30) y NOVENTA (9@)sdy,

e) Clausuras y decomisos.

ARTICULO 43. — De la fiscalizacion. En las acciones de prevencoamstatacion de
contravenciones, cumplimiento de las medidas deesé®, decomiso u otras que pudieren
corresponder, la Autoridad de Aplicacion podréa ezgual Juez competente el auxilio de la
fuerza publica.

A tal fin bastara presentar ante el Juez las quoretientes actuaciones administrativas, y
formal requerimiento de autoridad competente.

TITULO IV
Fondo Fiduciario para atender las necesidades dell® de sectores de bajos recursos
y para la expansion de redes de gas natural

ARTICULO 44. — Créase un Fondo Fiduciario para atender el consesidencial de
gas licuado de petrdleo envasado para usuario®jde kecursos y para la expansion de
redes de gas a zonas no cubiertas por redes datmaal.

ARTICULO 45. — EIl Fondo Fiduciario para Subsidios de Consumosdeasiales de
GLP tiene como objeto financiar: a) la adquisia@GLP en envases (garrafas y cilindros)
para usuarios de bajos recursos, y b) la expamkdamales de transporte, distribucion y
redes domiciliarias de gas natural en zonas ncedalsial dia de la fecha, en aquellos casos
que resulte técnicamente posible y econdmicamewtible. Priorizandose las expansiones
de redes de gas natural en las provincias quelagnte no cuentan con el sistema.

ARTICULO 46. — El Fondo fiduciario creado en el presente Titulamsintegrado por
los siguientes recursos:

a) La totalidad de los recursos provenientes del régimie sanciones establecido en la
presente ley;

b) Los fondos que por Ley de Presupuesto se asignen;

c) Los fondos que se obtengan en el marco de prograspexiales de créditos que se
acuerden con los organismos o instituciones petise nacionales e internacionales;

d) Los aportes especificos que la Autoridad de Apid@caconvenga con los operadores de
la actividad.

El Poder Ejecutivo nacional reglamentard la camstin y funcionamiento del Fondo,
debiendo arbitrar los medios para que la operati@lianismo tenga la mayor transparencia
y eficiencia en su funcionamiento.
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TITULO V
Disposiciones transitorias y finales

ARTICULO 47. — Plazo de registro de envases. Los participantds iahelustria de GLP
contaran con un plazo maximo de UN (1) afio a pdsida entrada en vigencia de la
presente ley, a los fines de registrar marcashtig® y los envases de propiedad de los
distintos actores y participantes.

ARTICULO 48. — Caracterizacion de la actividad de distribuciéromercializacion. La
distribucion y comercializacién mayorista y/o miistat de GLP seran consideradas como
actividades de consignacion o intermediacion, anemo de calcular tributos que graven
el ingreso total o ingreso bruto de la misma.

ARTICULO 49. — Normas técnicas de aplicacion supletoria. Hastéotam dicte la
reglamentacion pertinente, continuaran siendo deaapn las normas técnicas y de
seguridad dictadas por la ex empresa Gas del ESt&daon las modificaciones dispuestas
por la Secretaria de Energia en todo cuanto segatdnie con las previsiones de la
presente ley.

ARTICULO 50. — Impuesto al Valor Agregado. Agréguese el siguiémteso al cuarto
parrafo del articulo 28 de la Ley de Impuesto aloW#&gregado (IVA), texto ordenado
1997 y modificatorias: k) Las ventas de propantamo y gas licuado de petréleo, para uso
domiciliario exclusivamente, su importacion y lasdciones del inciso c) del articulo 3° de
la presente ley, para la elaboracion por cuentarderos.

ARTICULO 51. — Orden publico. La presente ley es de orden pulylide conformidad
con ello, derdgase toda otra disposicion que saggpa la misma.

ARTICULO 52. — De la reglamentacion. El Poder Ejecutivo naciomdletta reglamentar
la presente ley en el término de NOVENTA (90) dia®ntar desde su entrada en vigencia.

ARTICULO 53. — Comuniquese al Poder Ejecutivo.
DADA EN LA SALA DE SESIONES DEL CONGRESO ARGENTIN@GEN BUENOS
AIRES, A LOS NUEVE DIAS DEL MES DE MARZO DEL ANO DS MIL CINCO. —
REGISTRADA BAJO EL N° 26.020— EDUARDO O. CAMANO. —PANIEL O.
SCIOLI. — Eduardo D. Rollano. — Juan H. Estrada.
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