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El sostenido crecimiento del consumo de Gas Natural en el mundo como energia primaria en la
ultima década con registros promedio del 2%; es superado por los paises latinoamericanos que
alcanzan un crecimiento promedio del 5,1% esto revela que los mercados energéticos de la
region en particular Argentina, Brasil, Bolivia y Chile son los que presentan el mayor
dinamismo a nivel mundial con una proyeccion en la serie 2002-2020 de 154%

Este escenario puede ser calificado alun de conservador si asumimos como premisas
propiciadoras de efectos incrementales los siguientes aspectos:

Los niveles de precio internacional del petrleo que en el presente afio sobrepasaron toda
expectativa pronosticada que no superaba el 50% el precio actual que hoy se aproximan a 70
$us/Bbl, la comercializacion del Gas Natural debe estar en todo caso referenciada a el
inventario de las siguientes caracteristicas propias de cada pais.

B Volumen de las reservas

B Volumende la produccién

B Destino(s) de la produccion

B Distribucién fisica

B Analisis de la comercializacion y factores limitantes precios

B Exportaciones e importaciones
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Segun Cedigaz, solamente el 26,3% de la produccion comercializada fue objeto de
intercambios internacionales. El comercio por buques de GNL (gas natural licuado) representd
el 21% del comercio internacional de gas. El bajo porcentaje de intercambios internacionales
se debe principalmente a los altos costes de transporte. Transportar gas natural es complejo y
requiere inversiones altas, mientras que la mayoria de las reservas estan lejos de los centros de
consumo. Igualmente, la construccion y la gestion de los gasoductos crean problemas legales y
logisticos.

En el 2000 los principales paises exportadores por gasoducto fueron la Federacion de Rusia,
Canad4, Noruega, los Paises Bajos, Argelia y el Reino Unido. La primera zona de importacion
por gasoducto, independientemente de los Estados Unidos que absorbio todas las exportaciones
canadienses, fue Europa

La mayor parte del comercio internacional de GNL fue realizado por las regiones Asia-
Pacifico, siendo los principales paises exportadores Indonesia, Malasia y Australia y siendo
Japon el principal pais importador. Argelia y Qatar son igualmente importantes exportadores
de GNL. Este flujo puede apreciarse en la siguiente tabla:

Pais Importacion (m3) Fecha

Mundo 957,600,000,000 2007
1 Estados Unidos 130.300.000.000 2007 est
2 Japén 95620000000 2007 est
3 Alemania 88350000000 2007 est
4 Italia 73950000000 2007 est
5 Rusia 68200000000 2007 est
6 Ucrania 65400000000 2007 est
7 Francia 42900000000 2007 est
8 Turquia 35830000000 2007 est
9 Espafia 34470000000 2007 est
10 Corea del Sur 34400000000 2007 est
11 Reino Unido 29200000000 2007 est
12 Paises Bajos 25730000000 2007 est
13 Bielorrusia 21600000000 2007 est
14 Bélgica 17340000000 2007 est
15 Canada 13200000000 2007 est
16 México 11.690.000.000 2007 est
- Taiwan 10900000000 2007
17 Kazajistan 10800000000 2007 est
18 Hungria 10450000000 2007 est
19 Polonia 10120000000 2007 est
20 Brasil 10.000.000.000 2007
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El comportamiento del mercado del gas natural puede ser reconocido en la siguiente grafica
que muestra la tendencia que tendra el consumo del Gas Natural en el mundo en las préximas
décadas , incluyendo los diferentes destino o0 usos , como son la generacion eléctrica, la
industrializacion , el uso comercial , domestico y su utilizaciobn como combustible en los
vehiculos.

Alcanzando de acuerdo a proyecciones estimadas superar al consumo del petréleo el afio 2030.

U.S. Natural Gas Consumption by Sector,
1990-2020 (trillion cubic feet)
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En la region la diversificacion de las matrices energéticas de nuestros paises ha permitido que se
mejore el indice de penetracion del gas Natural cuya demanda se podra equilibrar debido a los
descubrimientos de grandes reservas y el desarrollo de la infraestructura de transporte todo este
dinamismo en el sector se expresa en la variacion de la participacién del Gas Natural en la
Matriz energética que del 18% en 1990 subio a 20% en 2000 lo cual permite comparar estos
mercados con los mas maduros del planeta y significara que el 2020 el Gas Natural alcanzaria
una participacion del 26% punto en el cual se aproximaria en mucho al petroleo, ain quedando la
proyeccion para el 2030 momento en el que el Gas Natural superaria al petréleo en su
participacion .

Volumen de las reservas
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De esta manera es necesario establecer las caracteristicas que tiene este sector inicialmente
respecto a la reservas tanto probadas, probables, como posibles, las primeras se refieren a los
volumenes de hidrocarburos cuyo analisis geologico y de ingenieria demuestra con razonable
certidumbre que serdn comercialmente recuperables en afios futuros, bajo condiciones actuales
tanto economicas, métodos operacionales aplicados y las regulaciones gubernamentales vigentes.
En cambio las reservas probables son aquellas donde el andlisis de la informacion geoldgica y de
ingenieria de estos yacimientos sugiere que son mas factibles de ser comercialmente
recuperables que de no serlo. Si se emplean métodos probabilisticas para su evaluacion, existira
una probabilidad de al menos 50 % de que las cantidades a recuperar sean iguales o mayores que
la suma de las reservas probadas mas probables.

Por otro lado las reservas posibles, son aquellos volumenes de hidrocarburos cuya informacion
geoldgica y de ingenieria sugiere que es menos segura su recuperacion comercial que las
reservas probables.

El panorama mundial de las reservas por areas geograficas muestra el siguiente detalle:
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Fuente: Secretariado de la UNCTAD segln datos de BP Amoco, Statistical Review of World Energy 2007

Las mayores reservas mundiales se encuentran en la antigua Union soviética, con el 38% del
total mundial. Junto con el Medio Oriente, que representa el 35% de las reservas mundiales,
suponen aproximadamente las tres cuartas partes de las reservas mundiales de gas natural.

Las reservas mundiales de gas natural se han multiplicado por dos en el transcurso de los Gltimos
veinte afios para alcanzar en el 2008, los 175,4 trillones de metros cubicos.

El ratio mundial de reservas de gas natural respecto a la produccion a niveles actuales esta entre
60 y 70 afios. Esto representa el tiempo que las reservas existentes durarian si se mantuvieran los
actuales niveles de produccion.
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RESERVAS DE GAS PROBADAS EN EL MUNDO TCFs (2007)
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Una relacion comparativa de nuestra region y del pais nos muestra con una débil presencia a
nivel mundial, pero en el &mbito regional ocupamos el segundo lugar con datos a la Gltima
certificacion realizada por la firma Degolyer & Mc Naughton a enero del 2005.

Pozos de San Alberto e Itai

B Situacion de las reservas de gas

Un informe reciente del Ministerio de Hidrocarburos revelé
una caida en las reservas de los pozos San Alberto e Itati.

Reservas de gas en Bolivia Reservas de gas natural
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El desempefio del sector en el periodo 1997- 2005, respecto al descubrimiento e incorporacion
de nuevos volumenes de hidrocarburos asociados a los programas de exploracion y desarrollo
de campos se muestra en el cuadro siguiente:

® El panorama de las reservas de gas y petroleo del pais
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Volumen de la produccién

El segundo aspecto considerado en este trabajo se refiere a los volimenes que se producen en
cada uno de los paises que forman el mercado internacional del Gas Natural, durante el afio
2007 los principales paises productores fueron Estados Unidos y la Federacion de Rusia con,
respectivamente, el 22,9 % y el 22,5 % de la produccion mundial. Otros paises como Canada,
Reino Unido, Argelia, Indonesia, Iran, los Paises Bajos, Noruega y Uzbekistan presentan
también importantes niveles de produccion. Estos 10 paises representan el 86% de la
produccion total de gas natural en el 2007. America del Norte y la antigua Union soviética
representan el 59% de la produccidén mundial.

En el 2007 la produccion mundial total alcanz6 los 3021,3 miles de millones de metros
cubicos, lo que representa un crecimiento del 4,3% con respecto al afio anterior. Este
crecimiento es sensiblemente superior al crecimiento medio anual durante el periodo 1990-
2000.

Se espera un crecimiento de la produccién mundial de gas natural como consecuencia de la
planificacion de proyectos de exploracién y de expansion en respuesta a las previsiones de
crecimiento de la demanda.
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Pais
Mundo
Rusia
Estados Unidos
Unién Europea
Canada
Iran
Noruega
Argelia
Paises Bajos
Arabia Saudita
India
China
Turkmenistan
Uzbekistan
Malasia
Qatar
Indonesia
México
Emiratos Arabes
Egipto
Argentina
Australia
Trinidad y Tobago
Nigeria
Pakistan
Reino Unido
Kazajistan
Venezuela
Tailandia
Oman
Ucrania
Alemania
Bangladesh
Iraq
Libia
Bolivia

Produccion (ms3)

3,021,000,000,000

654.000.000.000
545900000000
197800000000
187000000000
111900000000
99300000000
85700000000
76330000000
75900000000
72300000000
69270000000
68880000000
65190000000
64500000000
59800000000
56000000000
55980000000
48790000000
47.500.000.000
44800000000
43620000000
39000000000
34100000000
31700000000
30800000000
27880000000
26500000000
25400000000
24100000000
21050000000
17960000000
15700000000
15660000000
14800000000
14.700.000.000

Fecha

2007
2007
2007
2007
2007
2007
2008
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2006
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2008
2007
2007
2008
2006
2007

Como puede ser observado nuestro pais ocupaba el puesto 34 en la produccién de Gas natural
durante el afio 2007
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PRODUCCION DE GAS NATURAL
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45 90
51.5
49 Produccion lotal 50
- Vanascon anual (ege deracho)
35 201
400 40
30 4
. 30 8
3 % 2
E m
3 -
2
40 LM
15 4
0
10 4 185
o4 165
5 8 3 . <10
{14.2)
0 v . . - - - - -20
2000 2901 2002 2003 2004 2065 2006 2007 2908  2009(s)
FUENTE: elaboracidn propsa on basa a datos ds YPFB
(g4; Proliminar,

La produccion de gas natural alcanzada a mayo de 2010 no ha sido suficiente para compensar
la fuerte declinacion en la produccién de liquidos de los campos antiguos, primordialmente de
condensado, de los que ésta aun depende, por su asociacion, esa tendencia tiene serias
implicaciones sobre las actuales perspectivas del pais de recuperar, por lo menos en lo que se
refiere al corto plazo, la autosuficiencia en liquidos que se perdié ya en 2008.

Dado el actual contenido de liquidos en la produccién nacional de hidrocarburos, de 14,1% del
total, Bolivia requeriria incrementar su producciéon de gas natural hasta los 48,1 MMmcd
simplemente para recuperar los 50.756 Bbld de produccion alcanzados en 2005. Ello implicaria
un incremento de 6,0 MMmcd o 14,4% sobre el maximo anual de produccion de gas natural de
42,0 MMmcd alcanzado en 2008,

Pero lo mas preocupante en el ambito de la exportacion y el abastecimiento interno del gas
natural es la paulatina declinacion en los volumenes producidos tal como se puede constatar en
la grafica anterior , de cumplirse los compromisos efectivizados por contratos de venta de gas
con Brasil, Argentina y el consumo en las cantidades comprometidas .

Contrato GSA 30 MMmcd, Contrato con ENARSA 16 MMmcd Cuiba 2,5 Mmcd y el
consumo interno de 6Mmcd totalizan 54,5 MMmcd que frente a la produccion reportada en
mayo 2010 de 43,2 MMmcd nos muestra un déficit alarmante con la consecuente incapacidad
de poder cumplir la entrega de los volumenes comprometidos tanto para la exportacion como
para el mercado interno.
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GAS NATURAL PtlAl ION RESERVAS/IPRODUCCION
(A enero de los ahos indicados)
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Destinos de la produccion

Como ya fue descrito en el acapite anterior el destino del gas natural en nuestro pais
comprende dos grandes destinos, la exportacion y el mercado interno el siguiente grafico nos

muestra esta situacion durante el afio 2005.
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FLUJO DE GAS
MES - 2005
MM PCD
Inyeccion por Empresa Exportacién Mercado Interno
|, Distribuidoras Gas por Redes: 61,97
CBBA EMCOGAS 19,49
CHU EmMDIGAS 207
TJA& EMTAGAS - TlA 277
ARDIRA, 18198 ) T EMTAGAS - BJO 015
T EMTAGAS - WhT 0,05
BRITIZH GAS 6043 ) TJA EMTAGAS - VAL 027
Exportacidn al Brasil SCF SERGAS 21,56
CHACD 104,31 N - Por San Matias (GOB, 38,32 LPZ YPFE-LPZ 11,450
- Por Mutdn (GTE): 739,13 oR YPFEB - ORU 3
DOMG WO opo_ ) PoT YPFB - POT 0,84
o o . Refinerias: 8,95
MAKUS 6893 __f Otrosy i CHUREF. C. MONTENEGRO 0,00
=251 SCF REF. . ELDER 328
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- Por Bermejo: 000 SCF REF. RO NEGRD 017
FETROERAS EMERGIA 3595 _ - Por Madrejones: 1,07 SCF REF. REFICRUZ 012
- Por Pocitos: 191 50 _.Generacién Eléctrica 87,61
PLUSPETROL 273 _ | __, C. Directo 6,65
_.C. Propio Gasoductos 11,66
WINTAGE 19,00 ., ___ C. Propio Oleoductos 1,74
_, C. Propio {J.V. Chaco/Andina) 5,34
___ Venteos 0,16

EXPORTACION TOTAL: 1.030,02 CONSUMO MERCADO INTERNO: 184,07

Distribucion fisica
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Anélisis de la comercializacion y factores limitantes precios

Como consecuencia del porcentaje reducido de gas natural intercambiado en relacion con el
gas producido, no existe un verdadero mercado global, sino mas bien mercados regionales, que
poseen diferentes niveles de organizacion, de madurez y de estructuras del mercado.

Los principales mercados son América del Norte, Europa Occidental y la antigua Union
Soviética. Otros mercados regionales, como el Latinoamericano y el de los paises de la region
Asia- Pacifico, adquieren cada vez mas importancia.

La demanda proveniente de Africa, del Sudeste Asiatico y de China es satisfecha, en su mayor
parte, por fuentes internas o regionales. EI Medio Oriente es sobre todo una region productora.

La industria del gas natural es un vasto sector, concentrado e intensivo en capital. Debido al
estrecho lazo que existe entre la exploracion y la produccién del gas natural y del petréleo, las
compaiiias petroleras son igualmente las principales empresas implicadas en el sector del gas
natural.

Sin embargo, el transporte y la distribucion del gas se asemejan mas al sector del transporte y
distribucion de electricidad.

Tradicionalmente, en un mercado de gas natural fuertemente regulado, las compafiias
productoras, exploraban y producian el gas que luego era vendido a las empresas que se
encargaban del transporte hasta las compafiias locales de distribucion.

La estructura de los mercados del gas natural a nivel mundial esta compuesta por compafiias se
encargan a su vez de hacer llegar los consumidores finales. La industria estaba generalmente
verticalmente integrada y el gas natural y los servicios de transporte se proporcionaban
conjuntamente a los usuarios finales.

La industria del gas natural era considerada como un monopolio natural, dominado por
empresas del Estado. No obstante, la liberalizacion de los mercados de gas natural esta
cambiando esta situacién en muchos paises.

Mediante un proceso de separacion de la oferta de gas natural de los servicios de transporte,
ampliando las posibilidades de los consumidores. Las compafiias de transporte o los
gasoductos son cada dia méas independientes

Caracteristicas de los Contratos

Existen dos grandes modalidades los contratos SPOT Y A CORTO PLAZO por otro lado los
contratos a LARGO PLAZO, los primeros en los 90, se referian a volumenes adicionales para
hacer frente a los picos de la demanda. Eran suministrados por las fuentes con contratos a I.p.

Actualmente, se ha incrementado su nimero pero estad limitado por el numero de buques
metaneros y por las clausulas de exclusividad de mercado en los contratos a I.p. son el gran
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aliado para la creacion de un mercado global, competitivo e independiente a otras fuentes de
energia.

Son los contratos tipicos del sector gasista aparecen para garantizar, tanto al vendedor como al
comprador, la rentabilidad de las inversiones acometidas, asi como para conseguir la
financiacion de las ventas futuras, actualmente, si no se utilizan herramientas adecuadas —
mercados secundarios de gas o leyes anti-exclusividad- se puede limitar la entrada de nuevos
actores en el mercado y la competitividad.

Clausulas de los Contratos a Largo Plazo

» Partes

» Definiciones

« Comienzo y Duracién

» Cantidades Contratadas

* Clausulas “Take or Pay”

» Transferencia de Titularidad y Riesgo

* Precio
* Impuestos
+ Calidad

* Medidas y Ensayos

» Facturacion y Pagos

* Transporte

* Ley aplicable

» Establecimiento de Litigio
* Fuerza Mayor

+ Confidencialidad

+ Asignacion, Comision

* Intercambio de Informacion
» Auvisos y Notificaciones

Precios

El mercado internacional de gas natural se compone de diferentes mercados regionales por lo
que no es posible hablar de un mercado mundial para este producto. Aungue exista una
tendencia hacia una cierta liberalizacion del mercado en todo el mundo, éste sigue estando muy
regulado en muchas regiones.

En América de Norte, por ejemplo, donde el mercado esta altamente liberalizado, los precios
son muy competitivos y fluctian en funcion de la oferta y la demanda. Tras la apertura del
mercado a la competencia, los precios disminuyeron significativamente.

Por el contrario, en el seno de la Federacion de Rusia, donde existe una situacion de
monopolio, los precios internos se han mantenido artificialmente bajos mientras que el gas es
vendido en los mercados extranjeros a precios mas elevados, lo que permite compensar las
perdidas.
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En el resto de Europa, el precio del gas natural esta mas a menudo influenciado por la
competencia con combustibles alternativos.

Se pueden evaluar los precios en diferentes etapas de la cadena. Al principio, el precio que se
considera es el precio en la boca del pozo.

Los precios pueden también ser medidos por tipo de usuarios.

Se distinguen entonces los precios para los consumidores domesticos, comerciales, industriales
0 para las compafiias de electricidad.

Los precios en la boca del pozo muestran una volatilidad elevada en funcién de las
condiciones meteoroldgicas y de otros diversos factores del mercado. La eficacia creciente del
transporte, del almacenamiento y de la distribucién permite a los consumidores reducir el
impacto de esta volatilidad de precios.

Generalmente los principales componentes del precio del gas natural son:

- el precio en la boca del pozo (el costo del gas natural mismo),
- el costo de transporte a largas distancias
- el costo de la distribucion local

En los Gltimos meses las variaciones en la cotizacion del petrdleo y las fuertes revalorizaciones
bursatiles que han experimentado las empresas del sector, han generado opiniones diversas
sobre la sostenibilidad futura de las rentabilidades obtenidas por éste.

Los altos precios del petroleo de los dos Gltimos afios han beneficiado a todas las empresas del
sector (analizando la evolucion de los margenes de las compafiias se observa claramente una
correlacion entre el precio del barril y la rentabilidad),

Sin embargo, la rentabilidad obtenida por cada una de ellas varia notablemente, dependiendo
de su tamafio o de que el negocio de upstream (exploracion y produccion) se encuentre en sus
paises de origen.

En los mercados de Europa y Asia, el principio de calculo es definido sobre la base llamada
“netback”: es decir que los costos de transporte y de distribucion son deducidos del precio
medio de las energias concurrentes en el mercado final. El resultado corresponde al precio
méaximo de compra que el distribuidor gasifero esta dispuesto a pagar al productor.La
indexacion clasica permite mantener en el tiempo una relacion entre el gas natural y los
combustibles concurrentes, como se muestran en las siguientes formulas:
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Europa

P=Po+ A*(G-Go)+B*(F - Fo)
Asia

P=Po+ A*(B-Bo)

Dénde:

Po— Precio mensual de compra del gas al productor. indice o = fecha de inicio del contrato
[/ B = Coeficientes de equivalencia energética

G/ F/B= Promedio del precio de 3, 6 0 9 meses dependiendo del contrato, del G = fuel ol

domeéstico, F =fuel oil pesado y B= petroleo, el promedio permite atenuar las alzas o las bajas del
mercado petrolero.

Los precios formados con base en el costo de oportunidad de sustitutos, tienen un enfoque
desde la perspectiva de la demanda. En este caso, los precios del gas se encuentran
condicionados por un precio maximo determinado por los posibles sustitutos (Ejem. el precio
de un combustible para generacion de electricidad y/o para usos industriales como fuel oil) en
nuestro pais la gasolina.

Esto implicaria que si el precio internacional del gas en energia atil o lo que es lo mismo en
energia neta ponderado por los rendimientos en cada uso es menor al sustituto, se induce que
habré una penetracion del gas natural en detrimento del sustituto.

La determinacion del precio por costos de oportunidad del gas natural transado por redes
fijas de un pais a otro, reflejara el proceso de formacion de precios del mercado competitivo al
cual se ha interconectado. Es decir, que al integrar el mercado del vecino pais se aprovechara
las ventajas comparativas de costos (CILP) para determinar el precio.
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a). Precios en Funcion del Costo de Oportunidad del Sustituto

Esta metodologia considera como referencia para la determinacion del precio, a los sectores de
consumo a los que el gas esta destinado y dentro de éstos, a los combustibles a los cuales
sustituye.

La férmula de aplicacién general para cualquier caso de fijacién de precio del gas, considerando los
combustibles sustitutos es la siguiente:

Férmula (1)

(et 2 s (021 2 S ([ Gas |
PG=R) V= oo, =L ISECTOR+| % Vot 9L ISECTOR 4 —= SECTOR |
(TP RC TR PR " Gag | |

;

i/
AT

CS1 = Precio del combustible sector 1, ejemplo sector eléctrico
CS2 = Precio del combustible sector 2, ejemplo sector industrial
CS2 = Precio del combustible sector n, ejemplo transporte GNV
CS12 = Precio del combustible 2 del sector 1, ejemplo fuel il
CS21 = Precio del combustible 1 del sector 2, ejemplo GLP, diesel
CS1n = Precio del combustible n del sector 1...

Sector 1 = Industrial
Sector 2 = Eléctrico
Sector 3 = Transporte GNV

% = Factores de participacion de los combustibles

Las principales referencias a nivel internacional son:

En Norte América: Henry Hub (New York Mercantile Exchange) en los Estados Unidos y
AECO (Natural Gas Exchange) en Canada. En Europa: el index Heren (British National
Balancing Point) y el Zeebruge Hub (Bélgica).

Se espera como consecuencia del desarrollo de mercados de gas mas competitivos en Europa,
que el precio de los futuros del gas natural del IPE (International Petroleum Exchange) se
convertird en un precio de referencia.

Departamento de Administracion, Economia y Finanzas 145



