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Vaca Muerta en el tablero global:
el potencial energético frente a los
constantes cambios internacionales

Rosario Colomer*

El triunfo de Javier Milei en 2023 marco un punto de inflexion para la industria
energética argentina. Uno de los primeros cambios concretos fue el nombramien-
to del presidente de YPF, la mayor operadora petrolera del pais y clave en la reo-
rientacion de la estrategia de Vaca Muerta. Esto se dio en el contexto del mandato
del presidente Trump, cuya frase célebre vinculada al Oil & Gas es “Drill, baby,
drill” (“Perfora, carino, perfora”). A simple vista podria decirse que los planes de
YPF estan alineados con los del mandatario estadounidense, pero, como todo en

politica, no es un panorama lineal.

Hasta el afo anterior, en Argentina, la produccion de petroleo estaba dominada
por fuentes convencionales. Sin embargo, se ha observado un cambio significati-
vo hacia la produccion no convencional, especialmente en la formacion de Vaca
Muerta. El shale oil obtenido por medio del fracking lidera hoy el petroleo nacio-
nal. En este sentido, YPF se encuentra ejecutando el proceso de venta de los cam-

pos maduros de petroleo convencional que quedan en Vaca Muerta.

Este cambio de convencional a no convencional es parte del Plan 4X4 de YPF, ex-

plicado en el grafico a continuacion.

* Licenciada en Relaciones Internacionales y Ciencia Politica por la Universidad Catolica
de Cordoba. Encargada de nuevos negocios en la Consultora de Energia Trossero & Co.
Voluntaria del CARI.




Fuente: Rystad Energy (2025)

El nombre responde a la ambicion de cumplir con cuatro grandes objetivos en el
periodo de cuatro anos, orientados a convertir a YPF en una empresa mas renta-

ble, eficiente y competitiva a nivel global.

Uno de los pilares centrales del plan es cuadruplicar el valor de mercado de la
empresa. Para lograrlo, se apunta a mejorar sus resultados financieros, reducir la
deuda y aumentar su atractivo para los inversores. Otro eje clave es la decision de
concentrarse exclusivamente en Vaca Muerta, el mayor reservorio de hidrocarbu-

ros no convencionales del pais.

El plan también contempla una fuerte reduccion de los costos operativos. Para
eso, se impulsaran cambios en tecnologia, logistica y en la gestiéon de contratos

laborales y de servicios.

Con el fin de argumentar y dar autoridad al Plan 4X4 (haciendo referencia al punto
1y 3 del grafico), el presidente de YPF explicé publicamente en el Foro Econdémico

Internacional de las Américas (IEFA) que, si trasladaramos un pozo de Vaca Muerta




a Permian (la cuenca petrolera de mayor produccion en EE. UU.), los costos unita-
rios serian un 35 % menos que los que actualmente existen en Vaca Muerta (Deza,
2025).

Ahora bien, para entender el futuro y la funcionalidad del plan, es necesario darle
contexto. El pais con mayor produccion petrolera es Estados Unidos y, en Lati-
noameérica, Brasil. En nuestra region, después de Brasil, lidera México y en tercer

lugar Argentina (hablamos de produccion, no de reservas).

Con un mandatario estadounidense militante de la industria, se suponian nada
mas que motivaciones para la produccién. Sin embargo, el 2 de abril fue en pala-
bras de los republicanos el Liberation Day, es decir, el dia en que Trump establecio
tarifas para todos los paises del mundo de acuerdo a criterios vinculados con el

circulo (“bucket”) al que corresponde cada pais.!

A pesar de encontrarse en el circulo verde, Argentina no se libré de ese 10 % de
tarifas que recibirian todos sin distincion. ;Como afecta esto a las exportaciones
argentinas? Para evitar conclusiones apresuradas, es importante mencionar un
aspecto de esta politica, que es que deja fuera a las importaciones de petroleo y
gas. Es decir, todo lo que ingrese a Estados Unidos viene con tarifas de un 10 % (en

el mejor de los casos), menos el petroleo y el gas.

Entonces, ¢no afecta en nada al sector? Si, afecta. Estos aranceles reciprocos en
el mundo generan menos actividad econémica y menos comercio internacional,
y ello implica menos transporte internacional, lo que significa menos necesidad
de combustible y, por ende, menos demanda de petrodleo. La pausa en la actividad
econOmica internacional conlleva una consecuencia que afecta de manera directa

a Vaca Muerta. Si la produccion sigue siendo la misma, y la demanda disminuye,

1 “Bessent define a las relaciones econdmicas de los Estados Unidos en tres circulos
(buckets): rojo, donde ubica a los adversarios como China, Iran, entre otros; amarillo,
donde ubica los paises neutrales de peso bajo o medio, y verde, donde ubica a paises
consustanciados con el ideario conservador popular de Trump, Japén y el Reino Unido
(Bessent, 2024)” (Kindleberger, 2025).




estamos frente a un exceso de oferta, que llevara a una baja del precio del barril.
Sumado a esto, el mercado del petroleo se encuentra en un periodo de alta com-

petitividad, lo que también lleva a bajar los precios del petroleo.

:Por qué es un problema el bajo precio del crudo?

En primer lugar, la rentabilidad. Una misma produccién con ingresos tanto mas
bajos no hace a la rentabilidad esperada. Desde enero hasta los primeros dias de
mayo de 2025, el precio cay6 en picada y preocup6 a los mercados. Ante esta in-
certidumbre que afecta a nuestro pais, a Vaca Muerta, a las operadoras y a su ex-
tensa cadena de valor, Horacio Marin explico que Vaca Muerta es rentable incluso
con un barril en el rango de USD 40 a USD 45. El siguiente grafico permite enten-
der a qué precio de barril empiezan a ser rentables cada una de las formaciones
geologicas productoras de hidrocarburos, dejando a Vaca Muerta con ventaja res-

pecto al resto.

Fuente secundaria: Infobae (2025)




Al parecer Vaca Muerta tiene una capacidad que sus equivalentes en el mundo no
poseen. Sin embargo, esto no garantiza el éxito. Para llevar a cabo el Plan 4X4 y
para que Vaca Muerta crezca en su totalidad como se espera, se necesita una in-

version sin precedentes que se esta haciendo en la cuenca.

Las inversiones en Vaca Muerta provienen de una combinacion de empresas ex-
tranjeras (como Chevron, Exxon Mobil, Shell, Total Energies), empresas locales
(YPF, Tecpetrol, Pluspetrol, entre otras), fondos internacionales (BlackRock, Van-
guard) y bancos multilaterales. Estados Unidos es el principal pais inversor, segui-

do por paises europeos.

Los grandes inversores no buscan apuestas marginales: su interés esta en proyec-
tos ambiciosos, escalables y con alto potencial de retorno. La simple rentabilidad
no basta: Vaca Muerta debe destacarse en costos, estabilidad macroeconoémica y

proyeccion internacional.

Ademas, para atraer inversion, es necesario trabajar en el posicionamiento de Vaca
Muerta. Por mas que el boom de la cuenca ya haya llegado como noticia al pais,
seguimos estando fuera de los diez primeros productores de crudo en el mundo
y, por ende, no podemos hablar con la autoridad de un Permian en Texas. Gus-
tavo Rossi, fundador y CEO de Duralitte y Duxaoil, explico en el marco de la OTC
(Offshore Technology Conference), la feria mas importante del sector, que, si bien
Vaca Muerta esta en la agenda internacional, no tiene el protagonismo que se cree

desde Argentina (Hevia, 2025).

Conclusion

Argentina tiene una oportunidad historica de consolidarse como exportador ener-
gético, pero el camino exige mas que recursos: demanda, previsibilidad, eficiencia
y una insercion inteligente en el tablero global. Con el objetivo de transformarnos
en grandes exportadores de la industria, Argentina tiene varios pasos por seguir
sea cual sea el contexto internacional y nacional. Entre estos pasos, se encuentran

mantener la cercania a los Estados Unidos para evitar cualquier arancel extra,




reducir la carga impositiva nacional, bajar los costos unitarios para asi ser mas

rentable a un menor precio sin perder el atractivo para los inversores.
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