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ABO Wind es una empresa
acreditada, con gran experiencia en
el mercado edlico internacional.

ABO Wind inicia proyectos para parques edlicos, selecciona
los emplazamientos, realiza toda la planificacion técnica

y administrativa, prepara el financiamiento bancario
internacional y construye las instalaciones para entregarlas
“llave en mano”. Despues de la puesta en servicio, también
nos encargamos de la gestion tecnica y administrativa de la
explotacion.
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Energia renovable para sus
operaciones.

La magnitud del consumo energético que requieren las
actividades industriales, sumado a la calidad del recurso
edlico en gran parte del territorio argentino, genera una
excelente opartunidad para suministrar energia renovable

a dichas operaciones, disminuyendo |a huella de carbano y
teniendo la posibilidad de vender el excedente a la red. ABO
Wind desarrolla proyectos edlicos bajo distintas modalidades
para terceros, tanto privados como piblicos, ofreciendo
ademas una amplia gama de servicios y asesoramiento en

todas las etapas de un proyecto de este tipo.
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EDITORIAL

ING. GERARDO RABINOVICH / DIRECTOR

Los desequilibrios del sector energético se hacen
mas evidentes y profundos con el transcurso del tiem-
po, e importantes ejecutivos de empresas publicas
comienzan a alertar sobre la gravedad del problema
y la necesidad de tomar medidas que permitan res-
tablecer las condiciones de funcionamiento normal
del sector, con la amenaza que, de no hacerlo, las
condiciones macroecondmicas derivadas de las cre-
cientes necesidades de importacion de gas natural y
combustibles liquidos, los crecientes e insostenibles
subsidios generalizados al consumo de gas y elec-
tricidad, y la ausencia de financiamiento para obras
de infraestructura indispensables, empeoraran la si-
tuacién hasta limites inconcebibles. Esto aleja la des-
calificaciéon hacia quienes alertaron tempranamente
sobre las dificultades que se avecinaban y permiten
discutir con mayor equilibrio los caminos de solucién
que se presentan.

En este numero de Proyecto Energético, en el 30°
aniversario del Instituto Argentino de la Energia “Ge-
neral Mosconi” y de nuestra democracia recuperada,
decidimos encarar el dificil tema de los precios de la
energia y la vulnerabilidad de nuestro pais frente a su
evolucién tanto en el plano local como internacional.
En su contribucion a este tema, el Presidente del IAE,
Jorge Lapena, se pregunta y nos pregunta si nuestro
pais perdio su vision y su fe en el porvenir, dejando de
imaginarse un pais con futuro y concentrandose en
las urgencias del presente, dejando de lado la Planifi-
cacion Estratégica de su infraestructura que penaliza
el lanzamiento de Grandes Obras que supimos reali-
zar en el pasado y que hoy aparecen en el mejor de
los casos paralizadas o imposibles de llevar adelante.

Retomando esta pregunta, Jorge Olmedo nos llama
a pensar en los nuevos desafios hacia 2015, conti-
nuando con la elaboraciéon de propuestas de politicas
publicas hacia el sector energético, que han carac-
terizado el accionar del IAE, como un aporte en un
ambiente de pluralidad y democracia. La energia,
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la infraestructura y los servicios publicos configuran
sectores estratégicos, y debemos pensar en una Re-
forma Energética Integral para revertir la declinacion
productiva y de reservas, la debilidad institucional y la
incertidumbre regulatoria, generando un proceso vir-
tuoso de nuevas inversiones.

Pero la tarea no sera facil, el movimiento de pinzas
de la energia sobre la economia pone al actual Go-
bierno ante la disyuntiva inevitable de pagar altos cos-
tos politicos, cualquiera sea la decision que tome, nos
dice Daniel Montamat. El déficit de la balanza comer-
cial energética puede alcanzar 7.000 millones de US$
este ano. Las distorsiones de precios de la energia
respecto de los mercados regionales son enormes, y
cualquier intervencion sobre el tipo de cambio incre-
mentaria notablemente estas tensiones. La disyuntiva
entre una solucion gradualista, protegiendo a los sec-
tores sociales mas desfavorecidos se impone frente a
posibles cambios traumaticos que se avizoran inexo-
rablemente si nada se hace.

La profundidad de las distorsiones tarifarias en ma-
teria de electricidad y gas natural ya es una de las
mas pronunciadas de nuestra historia, afirma Fer-
nando Navajas, y una estrategia gradual con buen
diseno y arreglos institucionales que medien en una
solucion justa a los ojos de la sociedad deberia ser
hoy la estrategia a disefar. Parte de esos ingredientes
institucionales de disefio se encuentran en una tari-
fa social que necesariamente va a tener que ser mas
abarcativa que el disefio minimalista que se concentra
so6lo en los pobres, porque la clase media va a recibir
inevitablemente el impacto.

Un estudio interesante presentado por Sebastian
Scheimberg sobre los combustibles liquidos muestra
que las distorsiones de precios de los derivados del
petrdleo no generaron mejoras en la distribucion del
ingreso y el sector refinador resultd ser beneficiario
de un modelo que exacerbo la demanda de energia



y contrajo la oferta. Para nuestro pais la estrategia de
mantener precios de energia subsidiados desencade-
nd un desequilibrio macroeconémico estructural, que
actualmente vy tras la aplicacion del “cepo cambiario”
va a resultar muy dificil de desandar.

En materia de abastecimiento de energia eléctrica,
la diferencia entre costos y precios fue absorbida por
el Estado mediante un complejo sistema de subsidios
y también por los generadores, los que no son retri-
buidos conforme a sus costos reales. Rogelio Barat-
chart y Martin Gesualdi demuestran que sincerando
los costos de generacién, la industria no perderia
competitividad en términos relativos con el resto de
los paises de la region.

Sin embargo, aln estamos muy lejos de poder
generar mecanismos de apoyo e incentivos a las
Energias Renovables No Convencionales (ERNC),
demorando el ingreso de nuestro pais en este am-
bito de gran crecimiento en el mundo en los ultimos
anos y que se muestra como una nueva frontera de
cambios tecnoldgicos que se avizoran a futuro y en
los cuales quedaremos rezagados si no resolvemos
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los problemas aqui planteados con anterioridad, se-
gun la vision que nos plantea Luis Rotaeche, y que
confirman Marisa Leén y Rubén Chaer, quienes nos
muestran la estrategia adoptada por Uruguay para
incorporar estas fuentes de produccién de electrici-
dad en su matriz eléctrica ayudando a consolidar el
abastecimiento energético del pais con sus propios
recursos naturales, incrementando la independencia
energética, reduciendo su vulnerabilidad, bajando el
costo de la electricidad e integrandose a un mundo
que combate las consecuencias del cambio clima-
tico producido por las emisiones provenientes de
fuentes de energia fosiles, empleadas para producir
electricidad.

Pasara por algunos de estos ejes el camino a la
solucién, un camino aspero Yy dificil, que sera necesa-
riamente recorrido por quienes tengan que conducir
la politica energética de nuestro pais en los proximos
anos. La profundidad y complejidad de este tema es
abarcada en su integridad en el presente nimero por
destacados profesionales y especialistas que nos de-
jan una valiosa contribucion que esperamos sea apre-
ciada por nuestros lectores.

L"'L_ Hidroeléctricas
=N Los Nihuiles y Diamante

Empresas de

E3 Pampa Energia
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La construccion de grandes
obras de infraestructura

EN ARGENTINA

Puente Zarate-Brazo Largo (1974)

Nuestro pais posee una muy rica experiencia en cons-
truccién de grandes obras de infraestructura, muchas de
ellas pertenecen al sector energético, otras se realizaron en
los 4mbitos del transporte, los ferrocarriles, los puertos y
la propia construccién de ciudades.

Nuestro pais es extenso, 2.700.000 km?. Hasta el dltimo
tercio del Siglo XIX era un desierto despoblado. La Inmi-
gracion, el cultivo de los cereales en las provincias del litoral
y la construccién de grandes obras de infraestructura hi-
cieron posible un cambio fisondmico social y politico ex-
traordinario que dieron origen a la Republica moderna que
es hoy Argentina tan distinta a la Argentina del Siglo XIX.

Pensemos un pais que en pocos afios fundd y constru-
y6 de la mano del gobernador Dardo Rocha y del Ing.
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JORGE LAPENA

Presidente del IAE General
Mosconi.

Pedro Benoit, su Ministro de Obras Publicas una mo-
derna ciudad como La Plata (1882) para ser la sede del
Gobierno de la Provincia de Buenos Aires. Todavia hoy
nos maravillan el disefio urbanistico de la ciudad; sus
edificios publicos: Casa de Gobierno, Legislatura, Poder
Judicial, Municipalidad de La Plata y por supuesto su
gran catedral de estilo neogdtico.

Pensemos un pais que al mismo tiempo era capaz de
construir en apenas un poco mds de un afo en 1912 el
primer subterrdneo de América Latina y luego una vasta
red de subterrdneos con la incorporacién de otras tres li-
neas. Un pais que en desde 1860 hasta 1930 fue capdz de
construir y poner en funcionamiento una red ferroviaria
de mds de 30.000 km para transportar mercaderfas y per-
sonas a lo largo y a lo ancho de la patria.



Es también digna de mencién la forma en que se cons-
truyd en Buenos Aires a principios del Siglo XX una red
de transporte ferroviario metropolitano que ya en el pri-
mer cuarto de siglo habia llegado al Tigre (1916) y a
Moreno (1924) con modernos trenes electrificados. De
la misma forma se puede observar la idea de la planifi-
cacién de largo plazo cuando se observa la gran apuesta
arquitectdnica que significé la construccién de las gran-
des terminales ferroviarias de Retiro; de Plaza Constitu-
cién y de Plaza Miserere. Puede observarse que las salidas
ferroviarias desde las grandes estaciones ubicadas en las
zonas densamente pobladas se realiza o bien por viaduc-
tos elevados; por tineles o por trincheras sin la existencia
hasta el propio suburbio de aquel entonces de barreras y
pasos a nivel.

El Siglo XX ha tenido también obras emblemdticas: las
grandes centrales hidroeléctricas realizadas en las décadas
del 60, 70 y 80 con el Chocdén como obra emblemdtica; la
construccién de las centrales nucleares de Atucha (1974)
y Embalse (1983); el puente Zirate-Brazo Largo (1974);
el emprendimiento binacional de Salto Grande (1978). La
construccién de la red de gasoductos troncales que le per-
miti6 a nuestro pafs ser el pais lider en consumos de gas
natural en América Latina

Junto a esa muy rica historia, se exhibe también la frus-
tracién de saberse netamente perdedor al comparar la
pobre performance actual de nuestra infraestructura en
general con aquella propia de un pafs moderno y pujante.

Nuestro pais tiene una muy pobre red de autopistas que
apenas une un pufiado de ciudades importantes. Nuestro
pais no ha sido capaz en un siglo de extender las redes
de los ferrocarriles metropolitanos que hace casi 100 afios
ya llegaban al Tigre y a Moreno. La construccién de un
tramo de red subterrdnea en Buenos Aires demanda para

construir una estacién lo que hace 100 afos demandaba
construir una linea completa. La Central Nuclear de Atu-
cha 2 lleva treinta afios en construccién cuando hace 40

afios la central nuclear de Atucha 1 de tecnologia similar
se construyé en apenas 5 afios.

Ni que hablar de los anuncios que se realizan en forma
irresponsable de obras que en los discursos se anuncian
como de inminente realizacién y que nunca comienzan a
ser ejecutadas. A este respecto, recuérdese el ejemplo del
“Tren Bala” que unirfa Buenos Aires con Rosario y Cérdo-
ba; el soterramiento del Ferrocarril Sarmiento entre Plaza
Once y Moreno; el Gasoducto del Noreste Argentino.

También y no menos importante es la degradacién y la
decrepitud de algunos sectores de nuestra infraestructura
que ni siquiera muestran una cultura del mantenimiento
que asegure un funcionamiento seguro de la misma en
beneficio de la poblacién. Los trigicos accidentes ferrovia-
rios de los tltimos anos son muestra elocuente.

Cabria aqui ensayar una respuesta que merecerd una
ampliacién en un préximo articulo:

1. Argentina perdié su visién y su fe en el porvenir, los
politicos dejaron de imaginarse el pais deseable del
futuro, para concentrarse en las urgencias del presen-
te y la satisfaccién de demandas inmediatas;

2. Argentina dej6 de lado la Planificacién Estratégica
de sus infraestructura;

3. Se han ensayado soluciones incompatibles con la regla
de la buena préctica econémica. El congelamiento ta-
rifario de los servicios y la no retribucién del costo to-
tal de construir, mantener y operar la infraestructura.

4. Los subsidios presupuestarios indiscriminados y mal
definidos y canalizados;

5. La ausencia de un sistema de control estatal eficiente
del funcionamiento de la infraestructura;

6. El lanzamiento de proyectos técnica o econdmica-
mente inmaduros que terminan siendo de elevadi-
simo costo y sin retorno econdémico para permitir
la reinversién de las ganancias en la ampliacién de
la infraestructura.
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30 ANOS DEL IAE
NUEVOS DESAFIOS

HACIA EL 2015

Asumiendo los nuevos desafios que nos plantean las elecciones de 2015,
el IAE participara activamente en el debate de las politicas publicas

a desarrollar por un nuevo gobierno.

En octubre préximo, el IAE cumple 30 afios de vida
institucional, alcanzando un hito muy importante que
nos convoca a evaluar el cumplimiento de los objetivos
iniciales; los logros alcanzados y su labor actual, asi como
a definir sus lineas de accién futura.

En sus inicios, el IAE fue concebido como un dmbito
apto para canalizar las ideas y trabajos de profesionales de
diversas disciplinas que ante la apertura democrdtica esta-
ban deseosos de aportar desde la militancia técnico poli-
tica en la elaboracién de propuestas programdticas para la
Energia y los Servicios Publicos, haciendo asi una contri-
bucién indispensable para concretar una buena gestién de
gobierno y fortalecer la transicién democrdtica.

El TIAE se ha definido como una ONG sin fines de lu-
cro, que no responde a ningtn fin gremial ni corporativo,
orientando su actividad al bien comun y a la grandeza de
nuestra Nacién. Financia sus actividades en forma trans-
parente con las cuotas de sus asociados y no tiene depen-
dencia del Estado, ni de otras instituciones.

Fue fundado el 22 de octubre de 1983 con la participa-
cién de los 92 socios fundadores, quienes aprobaron su es-
tatuto y una declaracién de principios. También eligieron
ala primera Comisién Directiva y como Presidente al Ing.
Roque Carranza, quien marcé con su liderazgo y ejemplo
el lineamiento estratégico que se ha mantenido sin clau-
dicaciones a lo largo de estos 30 afios. Justo es recordar
a aquellos fundadores —varios de ellos ya fallecidos— que
en los primeros afos hicieron posible su organizacién y
financiamiento, logrando concretar la adquisicién de su
actual sede social, asi como reconocer el esfuerzo de sus
directivos y socios que han hecho posible que hoy con
orgullo podamos afirmar que los objetivos fundacionales
han sido y son plenamente cumplidos.
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JORGE A. OLMEDO
IAE General Mosconi

Cabe resaltar su rol institucional permanente: “La ela-
boracidn de politicas piiblicas en el dmbito de la Energia
y los Servicios Piiblicos, como un aporte a la accién de go-
bierno en un ambiente plural y de debate democrdtico”.

En cuanto a la Gltima década en particular, ahora existe
un amplio consenso sobre las serias dificultades que en-
frenta este sector, que ya en el 2004 caracterizamos como
“una crisis energética de caracteristicas estructurales”.
Una politica gubernamental equivocada ha agudizado los
problemas de fondo. El desconocimiento de un diagnésti-
co s6lidamente fundamentado y compartido por la mayor
parte de los especialistas y de los actores del sector, junto
a una deficiente gestidn basada en medidas de emergencia
de cortisimo plazo, han llevado a que el déficit energético
origine graves impactos macroeconémicos, en virtud de
las crecientes importaciones de gas natural y de derivados
petroleros, lo que condiciona el corto plazo y buena parte
de esta década.

Ante esta situacién, venimos reclamando una REFORMA
ENERGETICA INTEGRAL, que genere un punto de inflexién
para revertir la declinacién productiva y de reservas; la debi-
lidad institucional y la incertidumbre regulatoria. Para ello

difundimos la “AGENDA ENERGETICA IAE - una propuesta



programdtica integral—, que es objeto de andlisis y actuali-
zacién permanente (ver en www.iae.org.ar), asi como do-
cumentos sobre temas trascendentes e informes periédicos.

A partir de los resultados de las elecciones de octubre se
requiere impulsar una intensa accién politica en el camino
hasta las presidenciales de 2015, para ir identificando una
nueva agenda y renovando las ideas centrales y la visién
internacional que orientardn al préximo gobierno nacio-
nal. Debe abrirse un amplio espacio para debatir y con-
sensuar dicha agenda, lo cual no es una responsabilidad
exclusiva de los politicos. Los sectores productivos, sindi-
cales y académicos asi{ como instituciones de diverso tipo
deben participar activamente en la discusién y propuesta
de las soluciones.

Para ello es fundamental ir elaborando las politicas, el
programa y las prioridades. Necesitamos contar con “un
plan estratégico” que explicite las grandes lineas y las me-
tas de su desarrollo integral. Es urgente pensar en el largo
plazo y consensuar un rumbo claro que nos permita que-
brar la cadena de crisis recurrentes.

Un e¢je central lo constituye revertir el progresivo de-
terioro de la situacién juridico-institucional, mediante
la plena aplicacién y observancia de la Constitucién Na-

Facultacl
de Ingenieria

Facultad de
Chencias Econdmicas

Universidad de Buenos Aires
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CEARE

CENTRO DE ESTUDIQS DE LA ACTIVIDAD REGULATORIA ENERGETICA

Programa de Actualizacion en Energia:
Modalidad Semipresencial 2014

Director: Dr. Eduardo R. Zapata - Coordinadora: Dra. Adriana E. Katurchi

Un ciclo lectivo anual semipresencial - Duracion: de Marzo a Noviembre de 2014.

Inscripeion: a partir del 15 de octubre de 2013.

de Derecha

cional, a través de la efectiva divisién de poderes y de la
recuperacién de la organizacién federal; la reforma y mo-
dernizacién del Estado basada en la transparencia de la
gestién publica y la revalorizacién de los partidos politicos
en su funcidn representativa. En sintesis, recrear un marco
institucional que garantice horizontes largos para el pro-
pio sistema politico, las empresas y las familias.

Venimos reclamando una REFORMA
ENERGETICA INTEGRAL que genere
un punto de inflexion para revertir la
declinacion productiva y de reservas;
la debilidad institucional

y la incertidumbre regulatoria.

Finalmente, reiteramos que la Energfa, la Infraestructu-
ra y los Servicios Publicos configuran sectores estratégi-
cos por su alta incidencia politica, econdémica y social, asi
como por sus vinculaciones con el dmbito internacional y
regional. Asumiendo los nuevos desafios que nos plantean
las elecciones de 2015, el IAE participard activamente en
el debate de las politicas publicas a desarrollar por un nue-
vo gobierno, buscando el fortalecimiento de una republica

democrética y el progreso sostenido de la Argentina.

Facultsd

ENARGAS
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LA HERENCIA
de una decada
de convertinilidad
energetica

Otro costo de la crisis: corregir las distorsiones
cambiarias y tarifarias,los subsidios y la inflacion,

tendra consecuencias inevitables.

El nuevo informe de la Agencia de In-
formacién Energética del Departamento
de Energfa de Estados Unidos (EIA, por
sus siglas en inglés) nos coloca al tope
mundial de los paises con potencial de
recursos no convencionales (cuarto lugar
en shale/oil y ahora segundo en shale/
gas), mientras la depredacién del stock de
reservas convencionales en la pasada déca-
da, y la consiguiente necesidad de impor-
tar combustibles, jaquean la economfa.

El movimiento de pinzas de la energia
sobre la economia ha puesto al gobierno
en la disyuntiva inevitable de pagar altos
costos politicos cualquiera sea la decisién
que tome. Si quiere corregir el déficit
energético por su fuerte impacto sobre las
cuentas externas y publicas, debe encarar
una reforma tarifaria integral con recom-
posiciones significativas de precios de la
canasta energética, lo que puede agravar
la puja distributiva y precipitar un espiral
precios-salarios. Si deja crecer el déficit
energético, la hemorragia de divisas que
generan las importaciones amenaza llevar-
se puesto el superdvit comercial y tornar
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DANIEL GUSTAVO MONTAMAT

Es Doctor en Economia

y doctor en Derecho.

Fue Presidente de YPF

y Secretario de Energia de la
Nacidn. Es titular del Estudio
Montamat y Asociados.

inmanejable la politica de subsidios que
hoy requiere financiamiento inflacionario.

El drenaje de divisas y el atraso del
délar oficial por la inflacién en pesos
pueden derivar en una nueva crisis de ba-
lanza de pagos. El gobierno estd evitando
definiciones en este ano politico, por lo
que podemos augurar mayores compli-
caciones futuras a esta nueva versién de
la convertibilidad que ahora hizo rehenes
los precios de la energfa.

El déficit de balanza comercial ener-
gética (combustibles) en los dos afios
anteriores fue de alrededor de 2.800 mi-
llones de délares. Este afio, por mayores
importaciones y por continuidad de la
declinacién productiva nacional, el défi-
cit puede alcanzar los 7.000 millones de
délares. Como las importaciones se ha-
cen a precios internacionales que inclu-
yen los costos de transporte hasta estas
latitudes (paridad de importacién), la
diferencia con los precios internos de la
energia engrosa un mecanismo de sub-
sidios energéticos que representa alrede-

Si el gobierno

deja crecer el
déficit energético,
la hemorragia de
divisas que generan
las importaciones
amenaza llevarse
puesto el superavit
comercial y tornar
inmanejable

la politica de
subsidios.



dor del 60% de los subsidios totales. La
cuenta de subsidios totales en el 2003
era de 3.788 millones de délares y este
afio va a alcanzar los casi 30.000 millo-
nes. Medido en délares americanos, el
aumento es de un 673%.

El uso de la moneda americana no es
caprichoso. El gasto publico total conso-
lidado (nacién, provincias, municipios)
pasé en ese periodo de los 37.172 millo-
nes de délares en 2003 a los cerca de 260
mil millones estimados para este afio. La
moneda “obesa”, dirfa don Vittorio Orsi,
no es s6lo un castigo para los exportado-
res y un premio para los importadores;
también es una “mochila de plomo” para
las cuentas publicas.

Si la Argentina econdmica se encami-
nase a una correccién cambiaria, la com-
plicacién para recomponer precios y tari-
fas de la energia se agrava. En el Informe
de Precios de la Energfa que publica

Montamat y Asociados, destacamos que
en petréleo y derivados los productos
argentinos estdn alrededor del 70/80%
de las referencias internacionales, en gas
natural un 22% de las referencias regio-
nales, y en electricidad un 33%. Esto nos
habla de la magnitud de las distorsiones
relativas promedio, pero la comparacién
estd hecha al délar oficial.

Con un délar mds caro, las diferencias
se agigantan y los subsidios de la ener-
gfa importada crecen en proporcién. El
paquete de servicios publicos (energia,
transporte, telefonia, aguas) hoy repre-
senta un 3,1% en los gastos de un hogar
promedio. Si las tarifas hubieran seguido
la correccién promedio de otros precios,
el paquete de servicios publicos repre-
sentarfa alrededor de un 20%, como en
otros paises de la regidn.

La recomposicién de precios de la
energia, sin recomposicion de los ingre-

El contexto
aconseja una
solucion gradualista
que combine
aumentos de
precios con
reduccion gradual
de subsidios y la
implementacion
de una tarifa social
que favorezca a
los hogares mas
vulnerables.
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sos reales, se debe hacer a expensas de
un reacomodamiento del presupuesto
familiar. Peor adn si hay una devaluacién
de por medio. He aqui el nudo gordia-
no del problema energético que supimos
conseguir: su agravamiento precipita una
recomposicién de precios relativos, pero
si la recomposicién de precios incluye el
precio del délar en pesos, el ajuste de los
precios de la canasta energética se torna
mucho mds traumdtica.

El contexto politico y social aconseja
una solucién gradualista que combine
aumentos de precios con reduccién gra-
dual de subsidios y la implementacién de
una tarifa social que favorezca a los hoga-
res mds vulnerables. Mientras tanto, una
estrategia de largo plazo y mayor certi-
dumbre de reglas nos permitird desa-
rrollar el inmenso potencial y recuperar
el autoabastecimiento. Ambos desafios
imponen un nuevo marco de politica
econdmica y sectorial para enfrentar las
inconsistencias macro y microeconémi-
cas que hoy padecemos. Temo que ese
cambio de politicas deberd aguardar una
nueva gestién de gobierno.

Cuando se programe la salida de la
convertibilidad energética, habrd que te-
ner en cuenta las restricciones econdémi-
cas y sociales de la realidad que se hereda.

Segin un documento de la fundacién
Norte y Sur, desde la caida de la con-
vertibilidad y hasta diciembre de 2012
el rubro alimentos y bebidas tuvo un
crecimiento promedio en pesos de un
826%. En el 2001 ese rubro representa-
ba alrededor de un 31% de los gastos de
un hogar promedio. En el afio 2012, el
rubro pasé a representar un casi un 47%
del presupuesto promedio.

En el mismo periodo, el crecimiento
de los precios de los servicios publicos
con impacto en el presupuesto fami-
liar (telefonfa, gas, electricidad, agua
y transporte) fue de un 55%. Cuando
esa distorsién se mide con la evolucién
del délar oficial se tiene otra perspec-
tiva del problema. El rubro alimentos
y bebidas, en délares corrientes estd un
80% mds caro a fines del 2012 que a
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fines del 2001, cuando colapsé la con-
vertibilidad. En cambio, el paquete de
servicios publicos estd alrededor de un
30% mads barato.

La situacién es mds distorsiva en el
rubro energético, porque en el 2001 el
precio del barril de petréleo era de 26
délares y en 2012 el promedio fue de 94
ddlares. El precio del barril de petréleo
subié, en délares, un 264%.

Si los precios y tarifas del gas, la elec-
tricidad y el transporte hubieran segui-
do la evolucién del precio del petréleo
en ese periodo, mientras el servicio de
agua y telefonfa hubiera seguido el alza
de “otros rubros” (450% en el periodo),
el alza promedio del paquete de servicios
publicos en el periodo hubiera alcanzado
el 1184%. Si esas subas se hubieran tras-
ladado a salarios para suavizar el impacto
del rubro de servicios publicos en el pre-
supuesto familiar, los niveles de inflacién
habrian sido mds altos y es posible que el
espiral precios-salarios ya hubiera desbo-
cado el proceso inflacionario.

Si se reacomodan los precios rehenes
sin un ajuste del salario real que incluya
su impacto, habrd una reasignacién en
los gastos del presupuesto familiar que va
a reavivar la “puja distributiva” con final
social abierto.

Pero como hemos dicho, el reacomo-
damiento es mds complicado cuando el
tipo de cambio estd atrasado y ya hay lu-
ces amarillas en la balanza de pagos. Si
la correccién cambiaria se vuelve inevi-
table, es probable que los precios de los
servicios publicos tengan en la largada un
retraso adicional respecto al resto de los
precios de la economia.

Para que lo anterior no suceda, un plan
antiinflacionario integral deberd calibrar
con profesionalidad y rigor técnico las
tensiones acumuladas entre estos dos
cautivos de la década “desperdiciada”: el
délar y las tarifas de servicios publicos.

Si el plan falla, la sombra de otro “ro-
drigazo”, con sus nefastas consecuencias
sociales, estd a la vuelta de la esquina.

Un plan
antiinflacionario
integral debera
calibrar con
profesionalidad

y rigor técnico

las tensiones
acumuladas entre el
dolar y las tarifas de
servicios publicos.
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FERNANDO NAVAJAS

Licenciado en Economia (UNLP) y Doctor en Economia (Oxford). Es Economista Jefe
de FIEL; Profesor Titular de los departamentos de economia de la UBA y de la UNLP
y Miembro Titular y Miembro de la Junta Directiva de la Academia Nacional de
Ciencias Econdmicas. Fue economista de la Oficina de CEPAL en Buenos Aires.

Es consultor del Banco Interamericano de Desarrollo y de organismos y gobiernos
de la region. Ha publicado numerosos trabajos en libros y revistas locales

y en importantes revistas cientificas internacionales.

LOS PRECIOS DEL GAS
Y LA ELECTRICIDAD
en la encrucijada

El Dr. Navajas analiza los desafios que enfrenta el pais para la
reconstruccion de un sistema tarifario sostenible.
¢,Cual deberia ser la estrategia a disefiar para esta recomposicion?

Lo que hemos visto durante esta década, en materia de
precios y tarifas del gas natural y electricidad, forma parte
de un capitulo sobresaliente, por lo oscuro y deletéreo, de
la historia econémica argentina. Desde 1945 a la actuali-
dad se registran 11 ciclos descendientes o de caida en el
valor real de los precios del gas natural y la electricidad.

En el “podio” de esos procesos o eventos, se ubican tres
periodos de implementacién de politicas populistas que
no necesitan mayor presentacién, como puede verse en
la Figura 1 para el caso de tarifas finales residenciales en
electricidad (reconstruida a partir de los datos en Porto y
Navajas (1989) actualizados). Pero la Figura no refleja el
verdadero dafio en materia de estructuras de precios de la
energia, y la infraestructura que la transporta o distribuye,
en cuanto a su alejamiento de pricticas consideradas “nor-
males” en el mundo.

Esta nota no discute la génesis del actual ciclo tarifa-
rio y porqué caimos en una trampa histérica que bajo un
lenguaje populista termino implementado subsidios tan
insostenibles como regresivos (Cont, Hancevic y Navajas,
2011). Tampoco pierde tiempo en discutir las falacias mds
comunes (tales como que se estimuld el crecimiento) so-
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El deterioro del nivel tarifario es sdlo
una parte del dafo ocasionado sobre
los mecanismos de disefio y formacion
de precios y tarifas de la energia
eléctrica y el gas natural.

bre las que se justificé esta politica. Mds bien el propdsito
es resumir brevemente algunas dimensiones del problema
que se cre6 en la Argentina y de los desafios que se en-
frentan para retomar un sendero sostenible en materia de
disefio tarifario.

Sin duda, la normalizacidn tarifaria es s6lo una parte de
una agenda institucional mds amplia y compleja que en
energfa e infraestructura necesita la Argentina (Navajas,
2010). Pero puede decirse que es una pieza central y estra-
tégica de dicha agenda.

NIVEL, ESTRUCTURA Y FRAGMENTACION

El deterioro del nivel tarifario que registra la Figura 1
es sélo una parte del dano ocasionado sobre los meca-



Figura 1 Los tres ciclos de caida real mas largos de las tarifas residenciales de electricidad en la Argentina 1945-2012
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nismos de disefio y formacién de precios y tarifas de la
energfa eléctrica y el gas natural. Es que no solo hay un
problema de nivel sino un problema de estructuras y de
fragmentacidn en varias dimensiones. En Navajas (2006)
se reconocieron y estudiaron 3 hechos estilizados que
se registran en episodios de “estructuras tarifarias bajo
stress” que son aquellos que emergen luego de alguna cri-

sis macroecondémica como la que experimenté la Argen-
tina a comienzos de la tltima década. Esos 3 hechos son
el deterioro del nivel tarifario por debajo de los costos,
las distorsiones tarifarias entre categorfas de usuarios (re-
sidencial, industrial, por ejemplo) y las distorsiones pro-

vocadas por la proliferacién de bloques crecientes dentro
de la tarifa residencial.

Estos fendmenos no son necesariamente “anormales” si
son transitorios y se tiene en cuenta que pueden ser la res-
puesta a condiciones macroecondmicas dificiles en donde
se trata de diluir el impacto de una crisis. Pero lo que si es
anormal es que se profundicen a lo largo de una década
dando lugar a una patologfa agravada en varios frentes.

La Argentina estd muy alejada de lo que serfan prin-
cipios generales para una tarificacién en gas natural (ver




Casi un tercio de la demanda paga
un precio que es solo el 6% del costo
promedio del sistema eléctrico.

Navajas, 2013) y en electricidad. En primer lugar, los
precios en las 3 dimensiones que conforman las tarifas
finales de gas natural y electricidad no cubren en nin-
gln caso los costos econémicos y se encuentran varias
veces por debajo de los niveles sostenibles. En segundo
lugar, los costos “contables” sobre los que se forman hoy
estos precios se encuentran distorsionados porque no re-
flejan los verdaderos costos econémicos de la actividad
(por ejemplo, el costo actual de generacién eléctrica en
la argentina estd formado sobre precios de los insumos,
como el gas natural, que no refleja valores sostenibles).
En tercer lugar, tanto los precios que paga la demanda
como los que percibe la oferta describen una notable
fragmentacién que encierra una discriminacién inefi-
ciente e insostenible.

La Figura 2 (tomada de Navajas, 2012) ilustra el pro-
blema en el caso de la energia contenida en las tarifas
de electricidad para 2012 (y que se agravé en 2013). La
Figura muestra los respectivos precios en el eje vertical
y el porcentaje de las cantidades demandada u ofrecidas
en el eje horizontal. Ademds de lucir como curvas de de-
manda y oferta, se muestra la diferencia entre los precios
de uno y otro lado.

El precio promedio que paga la demanda es sélo una
fraccién del precio que percibe la oferta. Ambos precios
promedio resultan de estructuras fragmentadas y, en el
caso de los precios de la oferta, no reflejan los verdaderos
costos econdmicos sostenibles de operacién del sistema
eléctrico. Y casi un tercio de la demanda paga un precio
que es s6lo el 6% de ese costo promedio del sistema.

TRIPLE CONVERGENCIA, TARIFA SOCIAL,
GRADUALISMO 0 SHOCK

La separacién entre energfa por un lado e infraestruc-
tura por el otro es muy util para repensar la formacién
de precios y tarifas en gas natural y electricidad (Navajas,
2010). Sin duda, vamos a tener que redisenar cémo se for-
man los precios del gas de boca de pozo, cémo se forman
los precios en el mercado mayorista eléctrico y qué disefio
adoptamos para financiar componentes de costos fijos y
variables de transporte y distribucién. Todo esto va a ocu-
rrir cuando, al mismo tiempo, los principios de formacién
de precios de la energfa y la infraestructura en el mundo
estdn adaptdndose al ingreso de energfas renovables y al
tratamiento explicito de impactos distributivos de los pre-
cios altos de la energfa.

Lo nuestro es todavia méds dramdtico. La Figura anterior
muestra que los precios y tarifas (en este caso de la elec-
tricidad, pero vale también para gas natural) involucran
una “triple convergencia’. En primer lugar el precio que

Figura 2 Estructura de precios de la energia eléctrica que paga la demanda y percibe la oferta en el primer semestre de 2012
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paga la demanda tiene que converger al precio que percibe
la oferta para que se reduzcan los subsidios fiscales. En
segundo lugar, el precio promedio que percibe la oferta
tiene que converger a los costos econdémicos sostenibles
para que se reduzcan los subsidios econémicos. En tercer
lugar, los innumerables precios que paga la demanday que
percibe la oferta tienen que converger entre si y hacia pre-
cios tnicos (en el caso de la energfa eléctrica y el costo del
gas) para que las sefiales sean uniformemente eficientes.

Un sistema tarifario equilibrado y bien disefiado tiene
estas 3 caracteristicas y la Argentina hoy estd muy lejos de
esa referencia. Existe ademds un problema de transicién
producto de que la brecha actual se ha hecho tan grande
que un movimiento hacia niveles y estructuras tarifarias
equilibradas va a producir un impacto muy grande en los
hogares y generar resistencias o bloqueos con consecuen-
cias politico-sociales.

Disefiar un sendero gradual y que contenga subsidios
bien disefiados como la tarifa social (Navajas, 2008) pa-
rece ser una recomendacién razonable. Sin embargo, exis-

ten argumentos tedricos (a nivel riguroso ver por ejemplo
Olivera, 1972) y practicos que indican que una estrategia
gradual también puede ser insostenible por las resistencias
que el sendero temporal de ajuste percibido genera o si los
desequilibrios se vuelven inmanejables. Esto sugiere que
vamos a tener una reedicién del debate “shock versus gra-
dualismo” adaptado a este contexto.

Mi lectura del caso argentino es que una estrategia gradual
con buen disefio y arreglos institucionales que medien en
una solucion justa a los ojos de la sociedad deberfa ser hoy
la estrategia a disefiar. Parte de esos ingredientes institucio-
nales de disefio se encuentran en una tarifa social que nece-
sariamente va a tener que ser mds abarcativa que el disefio
minimalista que se concentra sélo en los pobres (porque la
clase media va a recibir el impacto) y que deberd basarse en
mecanismos de subsidios de suma fija (no de precios distin-
tos, mds bajos) que no distorsionan decisiones de eficiencia
energética, al tiempo que su financiamiento provenga de
cuasi-rentas de eficiencia de la oferta de propiedad publica en
el caso del sector eléctrico y de la renta gasifera (government
take) en el caso del sector de gas natural.
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Con un enfoque original, el autor analiza las distorsiones que
presentan los precios de los combustibles liquidos en Argentina
a partir de la evolucion de los margenes de refinacion y del precio

regional del gasoil.

DISTORSIONES DE PRECIOS
de los combustibles liquidos

en Argentina

SEBASTIAN SCHEIMBERG

La politica de subsidios a la energfa no ha sido exclusiva
de la Argentina. Tanto paises desarrollados como en vias
de desarrollo han encarado acciones que contrarrestan las
recomendaciones de organismos internacionales por redu-
cir la intensidad energética, y sobre todo, lograr un reem-
plazo de los combustibles f6siles.

Globalmente se estima que este subsidio es de cerca
de 1,9 trillones de ddlares —equivalente a 2,5% del PBI
mundial o al 8% de los ingresos ptblicos mundiales—, y
es la principal amenaza para el desarrollo de las energias
renovables (ER). Este diagndstico es compartido tanto por
la IEA, la OPEC, OECD y el Banco Mundial, como por
el FMI en su reciente publicacién del mes de febrero de
2013, en la que, por otra parte, asegura que estos sub-
sidios no benefician a los sectores més carenciados de la
economia’.

Si bien, este es uno de los grandes problemas que se
plantean en gobiernos que promueven medidas corto-
placistas —comtinmente caracterizados como populistas—
como son los casos de varios pafses de América Latina,
se estima que los mayores subsidios son generados en la
Unién Europea (57%) y en los Estados Unidos de Amé-

Licenciado en Economia con estudios de
posgrado en Universidad de Londres. Trabajo
en YPF y como consultor en temas de energia
y ambiente. Durante afios se avoco a temas
de energias renovables desde la Secretaria de
Ambiente de la Nacion, para luego pasar como
asociado al Estudio Montamat. Desde el afio
2012 es coordinador del area de energia en la
Fundacion Pensar, usina de ideas del PRO.

rica (24%). A nuestro juicio el FMI ha subestimado el
nivel de subsidio de Argentina, el que es sin dudas uno
de los elementos mds delicados a la hora de explicar el
desbalance energético que ha sufrido el pais. También
explica los escasos incentivos para diversificar la matriz
energética hacia ER.

Del conjunto de distorsiones, nos proponemos analizar
en esta nota apenas las observadas en el segmento de los
precios de los combustibles liquidos, los que sin duda son
de magnitud bastante menor en relacién a los observados
en gas natural y electricidad. Para ello presentaremos dos
indicadores: por un lado la evolucién de los mérgenes de
refinacion, y por el otro, la del precio regional del gasoil
sin impuestos, que en Ultima instancia es el mds indicado
para medir la distorsién.

EL MARGEN DE REFINACION

Si aproximamos el margen de refinacién con una me-
dida utilizada por el NYMEX para los contratos a futuro
como lo es el Crack Spread, podremos ver que gracias al
ciclo de precios alcista en los combustibles, a partir de
2008, el sector ha tenido una evolucién atractiva. Ello ha

(1) http://www.imf.org/external/np/pp/eng/2013/012813.pdf
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Evolucion del margen de refinacion (US$/barril) utilizando el Crack Spread como proxy
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despertado el interés inversor de algunos grupos locales
que han adquirido activos de refinacién, como el caso de
la compra de la refineria de San Lorenzo por parte de Oil
Combustibles en 2011 y, mds recientemente la venta de
Esso Campana a la firma Panamerican Energy.

Nuestro indicador es una adaptacién de la férmula que
utilizan las refinerfas del norte, segin el mix de produccién
local en el que por cada unidad de nafta se venden dos
unidades de gasoil —y por tanto se debe normalizar con 3
barriles de petréleo—. Los precios de los productos son pro-
medios nacionales netos de impuestos, mientras el crudo
utilizado es el Escalante. Todos estos datos son publicados
mensualmente por la Secretarfa de Energfa de la Nacién.

El indicador asi construido tiene el virtud de mostrar
elipticamente los resultados de la actividad de refinacidn,
pero carece del atributo de estabilidad. En efecto, en un

B Crack Spread USA

2008
2009
2010
2011
2012
2013

contexto en el que la produccién local estd cerca del limite
de la demanda de refinacién, la incorporacién de crudo
importado podria derribar rdpidamente estos diferenciales
que en la actualidad superan mdrgenes de por si elevados,
que presenta la industria, por ejemplo, en los EE.UU.

Como vemos en el grifico, tras la salida del régimen
de Convertibilidad, la decisién de fijar retenciones mds
elevadas para el petrleo que para sus derivados, tras la
fuerte devaluacién de la moneda, generé mérgenes elva-
dos de rentabilidad para los refinadores argentinos, que
por entonces contaban con saldos exportables. Todo ello
a pesar del control de precios en el mercado doméstico.
Sin embargo, en un contexto de precios internacionales




Evolucion del precio del Gasoil (sin impuestos). En US$/litro
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crecientes y demanda doméstica también en alza, estos
mdrgenes se fueron reduciendo, a contramarcha de lo que
ocurria en los mercados internacionales.

Recordemos que a lo largo de todo el periodo los pre-
cios, tanto de crudo como de derivados, estuvieron regu-
lados por el gobierno. Particularmente en 2008 y entre
2010y 2012, los precios del crudo nacional se diferencia-
ron ampliamente del valor internacional, quedando fija-
dos en un nivel mdximo de 45 US$/bl, lo que contribuyé
a aumentar el margen de refinacién.

En los afios 2006 y 2007 se llegaron a verificar los me-
nores spreads para los refinadores argentinos, quienes en
un contexto de fuerte control de precios, participaban de
la transferencia de ingreso hacia los consumidores —que
enfrentaron en todo el periodo precios finales sin impues-
tos inferiores a su costo econdémico-, operada principal-
mente desde el Upstream petrolero.

Lo que estamos significando a través de este enuncia-
do es que si bien el valor del crudo local se mantuvo por
debajo del precio internacional, el diferencial del valor de
venta de los combustibles liquidos —siempre respecto a la
cotizacién internacional- superaba los beneficios que te-
nian los refinadores por disponer de un crudo subsidiado.
Por esta razén, con excepcidn de estos afios, la decisién de
controlar el precio de crudo y combustibles beneficié en
gran medida a las empresas refinadoras.

Tal vez un ejemplo sencillo ayude a comprender la gra-
matica de lo expuesto. Si tenemos que el mix de nafta y
gasoil se vendia a, digamos, 50 US$/bl cuando el precio
internacional era 70 US$/bl, e interpretamos que este di-
ferencial implica una pérdida de 20 US$/bl para el refina-

20

En un contexto de amistades efimeras, del
control del grupo Petersen, YPF paso a ser
operada por el gobierno, que entro en un
ciclo de precios alcistas vertiginoso.

dor, identificamos el gap de ingresos. Ahora supongamos
que los refinadores pagaban por el crudo local 45 US$/bl
cuando el precio internacional era de 60 US$/bl; es decir
se beneficiaban de costos menores por 15 US$/bl. Esta
comparacién simple revela que la pérdida de ingresos (20)
supera la ganancia por costos menores (15). Una situacién
de este tipo es la que se dio en estos dos afos, aunque
también en el 2005. Asi tenemos que aunque el spread tie-
ne signo positivo, existe en este perfodo una transferencia
de ingresos que va desde el sector de refinacién hacia los
consumidores, y que se suma a la gran transferencia, que
como prueban los nimeros de nuestro ejemplo, realizé el
sector del Upstream petrolero a la sociedad.

A partir del afio 2008 esta contribucién volvi6 a ser
inversa —es decir positiva—, como se espera ocurra en un
contexto de normalidad econémica. La novedad se dio
por el ingreso del grupo Eskenazi a la conduccién de YPF,
permitiéndole a la firma duplicar los precios internos de
los combustibles mientras el crudo revertia su ciclo alcista.

En un contexto de amistades efimeras, del control del
grupo Petersen, YPF pasé a ser operada por el gobierno,
que lejos de mantener la politica de transferencia de renta
hacia los consumidores entré en un ciclo de precios alcis-
tas vertiginoso. Sin embargo esta evolucién fue a la zaga de
la evolucién de la cotizacién del tipo de cambio marginal
que nace en Argentina a fin de 2011 con el “cepo cam-
biario”. En tal sentido podemos ver que si bien al cambio



La estrategia de mantener precios
de la energia subsidiados ha
desencadenado un desequilibrio
macroeconomico estructural.

oficial el pais ha hecho un intento de rdpido catch up con
los precios de la regién, cuando utilizamos el délar para-
lelo como deflactor comprobamos la dificultad que existe
de ajustar los precios en un contexto de desequilibrio ma-
croecondmico global.

Como vemos en la figura, las fluctuaciones de precios
de los combustibles en la regién han seguido un patrén
completamente diferente al de la Argentina, y mds bien
asociado a la evolucién de la cotizacién internacional,
como indica la l6gica econémica, en particular cuando no
existen recursos super abundantes.

Para la Argentina en cambio la estrategia de mantener
precios de la energfa subsidiados, que en el caso del gas y
la electricidad muestran gradientes sensiblemente mayo-
res, ha desencadenado un desequilibrio macroeconémico
estructural, que en este momento y tras la aplicacién del
“cepo cambiario” resulta dificil de desandar.

Las distorsiones de precios, como indicamos al inicio,
estuvieron lejos de generar una mejora en la distribucién
del ingreso, y tras un corto perfodo en que el sector de
refinacién transfirié renta al conjunto de consumidores,

£iA

resultd ser uno de los beneficiarios de un modelo que
generd profundos desequilibrios en los que se exacerbd
la demanda de energfa y se contrajo la oferta. Mismo a
nivel de refinacién, siguiendo las tendencias actuales, en
2020 va a ser necesaria la incorporacién de una refineria
de unos 200 mil b/d que pueda procesar crudos pesados,
a fin de revertir la dependencia externa de combustibles,
que se suma a la de gas natural —de mayor relevancia
estructural-.

A pesar de los mérgenes atractivos observados, la incer-
tidumbre macroeconémica sigue amenazando los proyec-
tos de inversién, cuyo patrén de medida sigue siendo el
délar estadounidense. Esto significa que la Argentina va a
necesitar definir un tipo de cambio “de equilibrio” como
paso previo a la definicién de un nuevo nivel de precios y
tarifas de la energfa, y cuya recomposicién permitird reto-
mar la senda al autoabastecimiento.

En otros términos, pareciera que cualquier medida
sectorial va a resultar algo intrascendente en tanto y en
cuanto la economia no entre en un proceso de purga a
nivel macroeconémico que elimine el conjunto de des-
equilibrios sectoriales. Lamentablemente la experiencia
nos muestra que las transiciones ordenadas son poco pro-
bables en la Argentina.

SABEMOS LO QUE ES PONER TODA LA ENERGIA

EN UN PROYECTO.

s
FELICITACIONES A LOS EDITORES DE PROYECTO ENERGETICO EN SU 30° ANIVERSARI). ¥ SEDESUR
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Es necesario reducir la brecha entre precios pagados por l0s usuarios

y 10S costos reales de generacion eléctrica en el pais, pero

scual es el origen y las consecuencias de esta brecha?

PRECIO SPOT REAL vs.
PRECIO SPOT FACTURAD

C0stos reales de generacion

La determinacién del precio de la
energia eléctrica en nuestro pais se rea-
lizaba originalmente de acuerdo a lo es-
tablecido en la Ley 24.065, utilizando el
criterio de costo marginal. Esto implica
que el costo de la tltima maquina utili-
zada para abastecer la demanda es aquel
que marca el precio del mercado.

Esta metodologfa ha sufrido algunos
ajustes con el transcurso de los afos que
modificaron en la practica el concepto
neocldsico de “costo marginal=precio”.

Durante la década del 90 y princi-
pios de la primera década de este siglo
la abundancia local de gas natural per-
mitfa el despacho de mdquinas térmicas
utilizando el gas natural como principal
combustible. Sin embargo, en el invierno
del 2003 la produccién local de gas na-
tural ya no alcanzaba para abastecer toda
la demanda de gas natural (residenciales,
industrias, GNC y centrales térmicas)
lo que provocé que algunas mdquinas
comenzaran a utilizar algunos combus-
tibles sustitutos en lugar del gas natural.
Con el paso de los afios, la merma en la
produccion local y el aumento de la de-
manda de gas natural, provocaron que
cada afio sea necesaria una mayor utili-
zacion de combustibles liquidos para ge-
nerar, ya no sélo durante el periodo in-

vernal sino también a lo largo de todo el
afio. La tabla presentada a continuacién
muestra el exponencial incremento en el
uso de gas oil para generar electricidad
desde el afo 2005 a la fecha.

En los primeros inviernos, donde la
escasez de gas natural comenzd a notar-
se, la utilizacidn de fuel oil y gas oil para
la generacién térmica incrementaron el
precio de la energfa, debido a que las
maquinas mds “caras” se vieron obligadas
a despachar con estos mayores costos.
El incremento del costo se dio no sélo
por la utilizacién de mayores cantidades
sino también por el mayor costo de estos
combustibles, los cuales se importaron a
un precio cuyo valor se encuentra asocia-
do al precio internacional del petrdleo, el
cual se incrementé en la Gltima década,
como se puede apreciar en el gréfico a
continuacién.

Como consecuencia del aumento del uso
y el precio de los combustibles liquidos, se
elevé fuertemente el precio del mercado
eléctrico y al mismo tiempo provocé que
los ciclos combinados despachados con gas
natural obtuvieran una renta considerable-
mente alta. Es por esta razén que en el afno
2004, la regulacién establecié que el precio
de mercado debia determinarse asumiendo
que todas las mdquinas estarfan generando

ROGELIO BARATCHART

Es Ingeniero Electricista,
Presidente de la Consultora
Tecnolatina SA.

MARTIN GESUALDI

Es Licenciado en Economia
de la Universidad de Buenos
Aires con un Posgrado en
Administracion del Mercado
Eléctrico en el ITBA. Hace

7 aiios se desempeiia

como analista del Mercado
Energético Argentino. Desde
el afio 2011 cumple funciones
de analista del mercado en
Tecnolatina SA.

(1) Los usuario “regulados”, usuarios finales de las distribuidoras por su parte, afrontan un precio subsidiado (en la mayoria de los casos). Este precio es
considerablemente inferior en los usuarios residenciales de menor consumo y menor aun en aquellos usuarios residenciales de GBA.
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Combustibles 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Gas Natural [ndam®]  6.637 8.165 9.614 10.053 11.049 11.981 13.093 12.601 11.537 12674 14.037
Fuel Qil [kton] 39 105 829 1.131 1.549 1.897 2.347 1.603 2.262 2.573 2.860
Gas 0il [mm?] 15 18 92 66 144 766 843 977 1.668 2.019 1.828
Carbon [kton] 61 71 352 618 591 589 803 796 874 999 967
Biofuels [kton] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 7 65

con gas natural y por otro lado la creacién
de la cuenta Sobrecostos Transitorios de Des-
pacho (SCTD), en la cual se contabilizan
los costos mensuales de los combustibles
liquidos utilizados para generar. Estos so-
brecostos son transferidos a la demanda a
través de la teorfa de costos medios. Es de-
cir, se dividen los costos mensuales de estos
sobrecostos por la energfa consumida y se
llega a un valor en $/MWh, el cual debe ser
afrontado por los agentes del MEM.

En definitiva, para determinar el precio
que paga la demanda desregulada' (grandes
usuarios del Mercado Eléctrico Mayorista),
se suma el costo marginal (topeado y con
gas) + el costo medio de los SCTD + otros
cargos de CAMMESA correspondientes a
la administracién y despacho del sistema.

Por dltimo, cabe destacar que la regula-
cién “topeo” el precio spot en 120 $/MWh.
Por lo que, a) el incremento del precio ac-
tual del GN en pesos, b) el aumento de la
demanda de electricidad y ¢) la necesidad
de despachar mdquinas mds ineficientes,

provocaron que el costo de la Gltima ma-
quina supere los 120 $/MWHh. Es por esa
razén que desde hace unos afios el precio
spot se encuentra fijo en 120 $/MWh.

De esta forma el precio unitario que de-
bié abonar la demanda en los dltimos 12
meses fue el siguiente:

En el gréfico se destaca la estacionalidad
de los precios como consecuencia del ma-
yor costo de los SCTD en invierno.

Sin embargo, este precio no remunera
los verdaderos costos de generacién. En el
siguiente ejercicio se buscard determinar el
verdadero costo de generacién consideran-
do el esquema actual remunerando todas
las prestaciones mediante un esquema de
costo medio.

Si bien la determinacién del precio se
establece por hora, en el siguiente andlisis
se considera una demanda mdxima para un
dia tipico de invierno y un dia de verano

160 US$/bbl
Precio WTI

140 USS/bbl

120 USS/bbl

100 US$/bbl

80 US$/bbl

60 US$/bbl

40 US$/bbl

0 USS/bbl

Jul 03
Feb 04
Sep 04
Abr 05
Nov 05
Jun 06
Ene 07
Ago 07

Mar 08
Oct 08
May 09
Dic 09
Jul 10
Feb 11
Sep 11
Abr 12
Nov 12
Jun 12

La mermaen la
produccion local

y el aumento de la
demanda de gas
natural, provocaron
que cada afo sea
necesaria una
mayor utilizacion
de combustibles
liquidos para
generar.
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Precios en el MEM

439 $/MWh
404 $/MWh
342 $/MWh 351 $/MWh
248 $/MWh
210 SMWh 208 $/Mwh 217 $/MWh
I I 176 $/MWh 188i"""“ 173 $/Mwin 184 S/MWh I I
Jul12 Ago 12 Sep 12 Oct 12 Nov 12 Dic 12 Ene 13 Feb 13 Mar 13 Abr13 May 13 Jun 13

De esta manera se puede apreciar que  des Usuarios Industriales en el Mercado Eléc- La diferencia _entre

los precios actuales que estd pagando la  trico Mayorista. Si consideramos el precio costos y precios

demanda representan en inverno un 65%  promedio pagado por estos en el tltimo afo y es basicamente

del costo real considerando un esquema de  le agregamos un valor promedio del costo del absorbida por el

costos medios y un 33% suponiendo un
esquema de costo marginal. Por su parte en
verano estos porcentajes aumentan al 83%
y 43% respectivamente.

Esta diferencia entre costos y precios es
basicamente absorbida por el Estado Na-
cional mediante el complejo sistema de
subsidios y también por los generadores,
los cuales no son retribuidos conforme sus
costos reales.

Los precios a los cuales se hace referencia
son los precios que deben afrontar los Gran-

Hora

Demanda

Despacho Térmico

Disponibilidad de GN para centrales
Consumo FO

Consumo GO

Rendimiento maquina que margina

transporte y la distribucién, obtendriamos un
valor promedio del precio de la energfa de 73
US$/MWh (considerando la tasa de cambio
promedio del perodo: 4,96 $/US$.

La mayor parte de los usuarios industria-
les agentes del MEM cuenta con un sub-
sidio, que es considerablemente menor al
que reciben los usuarios industriales que
adquieren la energfa eléctrica directamente
de la distribuidora.

Independientemente del andlisis previo,
el precio promedio que pagan los usuarios

20

18.000 MW
10.780 MW
22 MMm/d?
290 ton

600 m®

3200 kcal/kwh

Estado Nacional
mediante el
complejo sistema de
subsidios y también
por los generadores,
los cuales no

son retribuidos
conforme sus costos
reales.

INVIERNO VERANO

20

20.000 MW
11.880 MW
45 MMm/d?
90 ton

30m?

3200 kcal/kwh

Precio (no incluye cargos CAMMESA, ni precio potencia ni transporte)

Costo Metodologia Actual

Costo liberado spot

Costo liberado spot con SCTD real
Costo Medio Real

Costo Marginal Real

Diferencia vs Costo Medio
Diferencia vs Costo Marginal

390 $/MWh
420 $/MWh
480 $/MWh
600 $/MWh
1200 $/MWh

65%
33%

150 $/MWh
180 $/MWh
190 $/MWh
180 $/MWh
350 $/MWh

83%
43%



industriales de nuestro pais es, en el peor de
los escenarios, hasta un 36% inferior a los
precios que se pagan en la region conforme
se puede apreciar en los datos siguientes:

Precios Usuarios Industriales en MT en
la Regién:

ARGENTINA: 73 US$/MWh + 14

(US$/MWh) sin subsidio

BRASIL: 137 US$/MWh

CHILE: 120 US$/MWh

URUGUAY: 137 US$/MWh 2

Asi y todo, si tomamos un promedio
anual de los costos medios reales de ge-
neracion, incluyendo todos los costos que
deberia afrontar la demanda, el precio pro-
medio en délares del mercado se ubicaria
alrededor de los 96 US$/MWh (110 US$/
MWh para aquellos usuarios sin subsidio).
Valor que continta estando por debajo de
los precios de la regién. De esta manera,

sincerando los costos de generacién y yen-
do a un esquema de costo medio, la indus-
tria no perderfa competitividad en térmi-
nos relativos de costos de electricidad con
el resto de los paises de la regién.

Si bien el andlisis no incluye impuestos
y el sinceramiento de otros costos, los pre-
cios no deberfan variar considerablemente
respecto a los precios de la regién.

Respecto a los usuarios residenciales, el
sinceramiento de los precios tendria un im-
pacto fuerte en los hogares, considerando
que la relacién entre costos y precio en eso
caso es de aproximadamente 5 a 1.

Si bien el sinceramiento de los precios
residenciales traerfa un importante impac-
to politico, la reduccién de la brecha entre
costos y precios serfa necesaria para un sa-
neamiento del sector energético.

Sincerando

los costos de
generacion y yendo
a un esquema de
costo medio, la
industria no perderia
competitividad en
términos relativos
de costos de
electricidad con el
resto de los paises
de la region.

(2) Fuente: http://www.montamat.com.ar/
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Los desajustes del sector energetico, y en particular 1as distorsiones
tarifarias, constituyen barreras de importancia para el desarrollo
de las energias renovables no convencionales en el pais.

COSTOS Y TARIFAS

LUIS M. ROTAECHE

Muchos y fundamentales son los motivos por los cuales
nuestro pais deberia haber desarrollado las energfas reno-
vables no convencionales (ERNC), como lo han hecho los
principales paises del mundo. Lamentablemente ello no
ha sido posible, con la excepcién de los biocombustibles.

Entre las causas de esta frustracion se destaca el desman-
telamiento de una herramienta importante de la accién
publica, y en particular de la gestién del sector eléctrico: la
tarifa, la cual es hoy s6lo una parte, supongamos un tercio,
de los costos.

La diferencia la paga por un lado el usuario, a través de
la caida en la calidad del servicio, incluyendo los cortes de
energia, y por otra parte el fisco, a través de las subvencio-
nes que representan un alto costo de oportunidad para la
sociedad.

Se desarrolla un circulo vicioso, donde los aumentos en
los costos no se trasladan a la tarifa, las empresas del sec-
tor se descapitalizan, las inversiones caen perjudicando la
calidad del servicio, las subvenciones aumentan y fuerzan
un mayor déficit fiscal que alimenta la inflacién, que pasa
a ser una de las mds altas del mundo.

Se ocasionan, asi, hechos indeseados como son la sub-
vencién a los sectores de mayores ingresos, derroches y

26

de las energias renovables
NO convencionales

Economista: Harvard, Lovaina (Bélgica) y UCA.
Coordinador del Grupo de Energias Renovables del IAE.
Actualmente es Consultor Internacional y fue
Subsecretario de Planificacion de la Nacion, Director
Nacional de Inversion Piblica y funcionario del BID.

cuellos de botella de energfa, el paradéjico aumento de
sus costos, que se explica més adelante, y la pérdida del
autoabastecimiento que le habfa costado tanto lograr al
pais. Con esto, la produccién de energfa tiene menor va-
lor agregado local y se deteriora la balanza comercial que,
en conjunto con otros problemas, reducen las reservas del
BCRA a niveles preocupantes.

El despilfarro de recursos puablicos ha creado un déficit fis-
cal en el momento que el pais ha tenido posiblemente los
ingresos publicos mds importantes de su historia. Una vez
mds, nuestra politica econdmica es pro ciclica, gastando todo
lo posible en la prosperidad para sufrir luego en la adversidad.

La revaluacién del peso, que quizds las condiciones
internacionales imponifan, se ha hecho en nuestro caso
mediante la inflacién. La cual no es una herramienta ade-
cuada ya que una vez instalada es muy dificil de dominar
y muy nociva para la productividad, cuyo costo principal
recae sobre los mds pobres. La mayoria de los paises de la
Regién también revaluaron, pero fue a través del tipo de
cambio que permite revertir la situacién cuando las con-
diciones lo exigen y que es un amortiguador eficaz entre la
economia local y la internacional.

El atraso cambiario resultante, que se utiliza en parte
para contener la inflacién, crea distorsiones econdmicas,



como nos ensena la historia reciente. Su correccién exi-

girfa acelerar la fuerte devaluacién actual, que es mds del
20% anual, s6lo para compensar la suba de precios. Esta
aceleracién aumentaria la inflacién mediante la suba de
los precios de los bienes transables, incluyendo los com-
bustibles, y a través del valor mayor en pesos de estos se
incrementaria el déficit fiscal, si no se modifican las tarifas.

Se producen asi graves consecuencias para el sistema
energético y para la macroeconomia cuando las tarifas no
cubren los costos. Sin embargo, existen dos excepciones
donde cabrifa contar con tarifas “especiales” inferiores a los
costos: una de ellas consiste en la fijacién de las mismas
para la proteccién de los sectores de menores recursos,
fundamentada en la justicia del sistema. La otra excepcién
corresponde a las “economias externas” que se explican a
continuacién. Aclarando antes que el costo de estas excep-
ciones se podria pagar via impuestos o, mejor ain, como
parte del costo del sistema, a través de la tarifa.

Las energfas renovables no convencionales, ademds de
la energfa que generan, producen otros beneficios que el

El despilfarro de recursos publicos ha
creado un déficit fiscal en el momento que
el pais ha tenido posiblemente los ingresos
publicos mas importantes de su historia.

mercado no tiene capacidad de valorizar, que denomi-
namos economfas externas, o externalidades. Estas son
ventajas que la sociedad recibe colectivamente y por eso
mismo y sin accién publica no pueden usarse como in-
centivo o ingreso para la inversién en estas nuevas ener-
gfas. Por lo tanto, considerando exclusivamente los precios
de mercado, sin las externalidades, se invertirfa en estas
energias menos que lo que le convendria a la sociedad.
El punto 6ptimo solo se podria lograr si el Estado, como
sucede en los principales paises, direcciona el beneficio de
las externalidades hacia las nuevas inversiones. Para est,o
se requiere la aplicacién de politicas publicas eficientes,
que incluyen tarifas especiales.

Son muchas las externalidades de las ERNC que cabria
considerar, pero que en aras de la brevedad no se mencio-
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nan aqui. Solo cabe consignar que el sistema de produc-
cién actual fue construido durante cien o doscientos afios
con y para las energfas fésiles, por lo cual se hace muy
dificil para las nuevas energias competir en igualdad de
condiciones si el Estado no interviene para darle mayo-
res posibilidades, aprovechando asi de sus externalidades,
que incluyen el aumento de competitividad en el mercado
eléctrico.

Los costos de la energfa eléctrica, nivelados (LCOE, en
inglés), y sin externalidades, serfan’:

e Carbén: 110,9 US$/MWh

¢ Ciclo Combinado: 66,1 US$/MWh

* Turbo Gas: 101,8 US$/MWh

* Nuclear: 111,4 US$/MWh

* Biomasa: 115,4 US$/MWh

* Eélica: 96,0 US$/MWh

e Solar FV: 152,7 US$/MWh

* Hidroeléctrica Estac.: 88,9 US$/MWh

El precio de la energfa solar fotovoltaica estd bajando
mucho, y es posible que sea hoy bastante inferior al aqui
indicado.

Un reciente trabajo del Banco Interamericano de De-
sarrollo? valora las externalidades para la energfa solar FV
del sistema interconectado en el orden de US$ 47/MWh.
Valor alto, por cierto, que si se supone igual para las otras
ERNC se podria concluir que el costo de mercado de la
energifa edlica, y quizds de la solar FV, menos sus exter-
nalidades, serfan menores que las alternativas fésiles mds
baratas.

Pero en nuestro sistema eléctrico, los costos de la energfa
edlica y quizds de la solar, sin considerar las externalida-
des, serfan hoy menores que solo el costo del combustible,
gasoil, de algunos generadores: De acuerdo al Ing. Sabi-
no Mastrdngelo®, a partir de un cierto nivel de demanda

Las energias renovables no convencionales
producen beneficios que el mercado

no tiene capacidad de valorizar, que
denominamos externalidades.

es necesario utilizar centrales con gasoil importado. Este
combustible, que comprenderfa mas del 10% del total
utilizado en la generacién térmica, cuesta US$ 160 por
MWh para el ciclo combinado y un poco méds de US$
210/MWh para los turbogeneradores (TG), sin conside-
rar la amortizacién ni la operacién y el mantenimiento. Lo
cual es bastante més caro que el costo, sin externalidades,
de la energia edlica: costo nivelado mencionado, US$ 90/
MWh; de las licitaciones de Brasil, US$ 75/MWh; y del
Genren, US$ 125/MWh (2009).

Ademis, la existencia de tarifas regulares muy bajas res-
pecto a los costos hace muy dificil convalidar tarifas “espe-
ciales”, similares a las que tienen tantos paises, pues estas
serfan enormes respecto a las primeras. Pese a que, como
vemos, ello representarfa un ahorro para el sistema.

Otro obstéculo igualmente importante que impide de-
sarrollar las ERNC en el pais, ademds de las tarifas y de
la falta de una politica publica, lo constituye la escasez y
el costo del financiamiento, cuya problemdtica estd muy
relacionada con esa politica puablica, con nuestra relacién
financiera con el mundo y con los factores macroecond-
micos sefialados, que se expresan en un “riesgo pais” de
mds de 1200 puntos, uno de los mds altos del mundo,
siendo el de Brasil 140 y el de Venezuela un poco menos
de 1000 puntos.

En sintesis, los desajustes generales del sector hacen muy
dificil que alguna de sus partes, en este caso las ERNC,
pueda tener un microclima aislado del resto y pueda asi
desarrollarse adecuadamente.

(1) Francisco Mezzadri. 22.V.2013. Seminario: “La Energia en el periodo
2003-2014

(2) Rethinking Our Energy Future — junio 2013

(3) "La Energia: los temas de hoy y las soluciones tecnoldgicas de mafana”.
Seminario U. de Lanus 13.VI.13
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PRECIO SPOT DE ELECTRICIDAD
en mercados de alta volatilidad
EL CASO DE URUGUAY

Instituto de Ingenieria Eléctrica de la Universidad de la Republica
Oriental del Uruguay y Administracion Del Mercado Eléctrico (ADME).
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ING. RUBEN CHAER

El Ing. Ruben Chaer nacié en Tacuaremb6 en 1962, recibid el titulo de
Ingeniero Electricista en 1991 en la Universidad de la Republica Oriental
del Uruguay y el grado de Magister en Ingenieria Eléctrica en 2008 de
la misma Universidad. En el ambito académico trabaja desde 1989

en el Departamento de Potencia del Instituto de Ingenieria Eléctrica
donde en la actualidad es Profesor Agregado Gr.4. Fue consultor de

la Administracion del Mercado Eléctrico de Uruguay y actualmente es
asesor de la presidencia de la empresa eléctrica UTE del Uruguay.

CRA. MARISA LEON

La Cra. Marisa Leon nacié en Mercedes, ROU, recibio el titulo de Contadora
Publica 1997 en la Universidad de la Republica Oriental del Uruguay y
obtuvo su MBA en la Universidad ORT del Uruguay en 2003. Tiene una
amplia experiencia laboral en las areas de gestion y finanzas en empresas
del ambito privado nacional e internacional. Desde 2003 esta a cargo del
Area Comercial de la Administracién del Mercado Eléctrico de Uruguay

y actualmente esta a cargo de la Presidencia Honoraria de la Asociacion

En este articulo se analiza el caso de Uruguay, en el que
el Precio Spot es el costo marginal con un precio Tope
de 250 US$/MWh. Se analiza el contexto regional y de
volatilidad de precios que hace impensable considerar ex-
clusivamente la sefial de precio como senal de expansién
de la generacién y se cuantifica la distorsién sobre el equi-
librio 6ptimo de inversiones que podria ocasionar el Tope
del Precio Spot si no es compensado por otras formas de
remuneracién de las inversiones.

El presente trabajo analiza la expansién en base a con-
tratos de compra de toda la energia producida por los
proyectos de generacién y una posible remuneracién de
potencia aplicada a los proyectos de generacién que se
desarrollen sin contratos con el distribuidor. También se
analiza cudl serd el impacto del disefio de un parque de
generacién que garantice un grado de soberanfa dado en
el precio Spot resultante.

Fijando una remuneracién a los generadores con un
Precio Spot (PS) que coincida con el costo medio (CM),
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se logra que los generadores reciban la sefial de gradiente
de inversién (GI) sin ninguna distorsién. En teorfa, mien-
tras el GI sea positivo se instalardn mds unidades de gene-
racién lo que hard que el CM baje y por lo tanto el GI.
Este proceso continuard hasta que el GI se anule.

La fig. 1 muestra la proyeccién de la distribucién ho-
raria de los costos marginales de Uruguay para el periodo
2015 a 2024 inclusive. La diferencia entres las curvas es
la disponibilidad de mds o menos recursos en el sistema.

Es muy dificil que un inversor considere para el and-
lisis de rentabilidad del negocio aquellos beneficios que
suceden con baja probabilidad y que son altos. Este es el
caso de las situaciones cercanas al riesgo de racionamiento
(lado izquierdo de la figura) en que los costos marginales
son muy elevados. Si el sistema estd bien respaldado (las
inversiones se realizan de acuerdo al 6ptimo) esas situacio-
nes son de baja probabilidad. De cualquier manera, dado
que esos beneficios NO son tenidos en cuenta a la hora del
andlisis de rentabilidad de los proyectos, no tiene sentido



Figura 1 Proyeccion de la distribucion de los costos
marginales de Uruguay 2015 a 2025 inclusive.

500
CMG Uy - Horas de 2015 a 2024

450

& 400

S 350

3 Tope del precio Spot

& 300

5]

& 250

D f .
5 Atraso de inversiones
S 200 \ 0 de INVerio
S y sin integracion
b=l

Q150 -

=

§ 100 Va

> 50 Plan éptimo (con fintegracién)

[ 72}

= 0 Plan éptimo (sin integracion)

= N X
=] [=] =3
= w ©

% de excedencia

0%

10%
20%
30%
70%
80%
90%
100%

que el beneficio marginal (BM) asociado a esos CM sea
transferido a los generadores.

La idea de poner un Precio Techo (PT) al Precio Spot,
lo que hace precisamente es “recortar” los beneficios que
se transfieren de la Demanda a los Generadores a una
zona de “bajo riesgo”.

En Uruguay, el Precio Spot (PS) es calculado como el
CM con un tope de 250 US$/MWh.

Claro estd, que al recortar el Precio Spot, se estd afec-
tando el GI, por lo que se estd cambiando el punto de
equilibrio de las inversiones hacia un sistema con menos
inversiones y por lo tanto la Demanda terminard pagando
mids que el éptimo.

Para recomponer la sefial de inversién éptima, en mu-
chos sistemas se recurre a la definicién de una remunera-
cién por Potencia Puesta a disposicién (PP) que reciben
los generadores por estar disponibles. La idea es que ese
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Para recomponer la sefal de inversion
Optima, en muchos sistemas se recurre

a la definicion de una remuneracion por
Potencia Puesta a disposicion, que reciben
los generadores por estar disponibles

pago que reciben en firme (solamente corren el riesgo de
operar y mantener correctamente su central) recomponga
la parte del BM que se vio recortada por el cdlculo del PS
como el marginal. Al ser el PP un pago casi sin riesgo, se
asegura que es considerado en el andlisis de inversién de
los proyectos.

Otro mecanismo, es olvidarse del PS como un intento
de administrar por un mercado una sefial de expansién
de inversiones y realizar subastas para la contratacién de
nuevas centrales en la que los contratos aseguren la remu-
neracién de las inversiones.

En resumen, hasta el momento se ha mostrado como la
volatilidad del CM impide considerar el GI como sefial
de inversidén y que en caso de aplicar un recorte de los
BM para quitar los valores altos no considerados por los
inversores, dicho recorte debe ser compensado por otro
mecanismo o se estard condenando al sistema a estar sub-
invertido.

La curva azul de la fig. 1 corresponde al plan éptimo
de inversiones considerando un escenario de “baja inte-
gracién” entre Uruguay y sus vecinos'. Para esa curva se
cumple que los GI de las tecnologfas consideradas se anu-
lan. Pero si bien este es el escenario utilizado para la plani-

(1) Un modelo de integracion a través de intercambios fue presentado en el
4to ELAEE por el Dr. Gonzalo Casaravilla, Presidente de UTE.

Punta del Este




Cuadro 1 Estructura de Generacion de Electricidad —
Rep. Oriental del Uruguay

Fuente 2012 2011 2010
MWh MWh MWh
Hidraulica 5.077.111 6.325.846 7.899.080
Térmica 3.657.937 2.574.383 774.838
Renovable no convencionales 564.357 420.244 322.087
Importacion 742100  470.361 386.844

Fuente: ADME www.adme.com.uy - Informes Anuales y MMEE

ficacién de las inversiones, se estd construyendo una nueva
interconexion con Brasil de 500 MVA que estard operati-
va a principios de 2014, con cual es esperable una mejora
en los intercambios entre ambos paises. La curva verde en
la fig. 1 corresponde a un escenario de mejor integracion
pero con el mismo plan éptimo de la curva azul. Como se
puede apreciar, la curva verde tiene CM inferiores a la de
la azul, con lo cual de verificarse esa realidad se verificarfa
que las inversiones decididas no recibirian la remunera-
cién suficiente si vendieran su energfa al CM.

Como tratdndose de respaldo de energfa, el costo de estar
sub-invertido es muy superior al costo de sobre invertir, es
sensato disefar para el escenario de menor integracién y
que si después se logra una mejor integracién se esté un
poco sobre invertido. Como la demanda contintia crecien-
do, una sobre inversién es absorbida por dicho crecimiento.

el Precio Spot no parece una sefal de expansién ade-
cuada para el sistema uruguayo. El Tope del Spot, puede
corregir en parte el problema si se implementa el Pago por
Potencia.

Igualmente, aunque no se recortara el spot o se resti-
tuyera el recorte con un pago por potencia, la necesidad
de asegurar un respaldo nacional lleva a realizar contratos
para que se instale en el territorio nacional méds potencia
de la que serfa éptima si se puede suponer un buen nivel
de intercambios con los vecinos. Esto lleva a que el precio
marginal no sea una sefial de expansién suficiente.
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Cuadro 2 Evolucion Generacion Energias Renovables
No Convencionales (ERNC)

Fuente 2012 2011 2010 2009
MW Medios Generales

Biomasa 50,78 35,43 28,98 18,14

Edlica 12,58 12,65 7,74 4,78

Total ERNC 63,36 48,08 63,72 22,92

%ERNC S/Generacion 55 43 3,4 2,2

Uruguay se propone reducir fuertemente
sus costos de abastecimiento energéticos
y que estos impacten en los precios
actuales de la energia

El Precio Spot, debe considerarse entonces como una
forma de remunerar apartamientos respecto de los con-
tratos. Es decir como un “precio para liquidacién de di-
ferencias”, pero que no intenta remunerar las inversiones.

La diversificacién de la matriz eléctrica en Uruguay tie-
ne por objetivo la reduccién del riesgo de abastecimiento
debido a que, como se muestra en el Cuadro N° 1, la ge-
neracién hidrdulica sigue siendo una fuente muy impor-
tante en el abastecimiento de la demanda. La generacién
hidrdulica tiene un riesgo asociado a la aleatoriedad de los
aportes que, dependiendo del afio, han podido abastecer
el 100% de la demanda o apenas el 25%, teniendo en este
ultimo caso que poner en funcionamiento todo el parque
de generacién térmico en base a combustibles fdsiles me-
diante importaciones de los paises vecinos. La volatilidad
del precio del petréleo, el constante crecimiento de la de-
manda y la aleatoriedad hidrdulica se han combinado para
generar escenarios futuros con mucha incertidumbre que
Uruguay trata de minimizar sobre todo cuando la posibi-
lidad de explotacién del recurso hidrdulico se ha agotado.

La integracion energética ha sido la primera apuesta, am-
pliando la capacidad de conexién con Brasil en 500 MW,

Montevideo



Cuadro 3 Precios de la Energia en Uruguay (2013)

PRECIOS DE LA ENERGIA EN URUGUAY

Energia Eléctrica Industria Media Tension (US$/MWh) 139

Residencial (US$/MWh) 299
Fuel il (US$/1t) 0,83
Gas Natural Residencial (US$/m?) 1,66
GLP Supergas (US$/kg) 1,33
Gass Oil (US$/1t) 1,62
Nafta (US$/1t) 1,69

obra que ya estd en ejecucion y se espera entre en servicio
en el afo préximo.

Las energias renovables no convencionales ya tienen su
participacién en la matriz eléctrica uruguaya, y tal como
se muestra en el Cuadro N° 2, el desempeno de las mismas
desde su introduccién ha ido incrementando su participa-
cién en forma constante.

Si bien la energfa edlica podria visualizarse con una
participacién marginal, estd llamada a ser la fuente
que experimentard el salto mayor de la historia en los
préximos anos. Segun las estimaciones, fundadas en las
politicas energéticas, los parques en fase de construc-
cién y las licitaciones adjudicadas para fines de 2015
permitirdn incorporar 1.200 MW, lo que se traduciria
en una media de 425 MW medios de generacién de
fuente edlica aumentando su participacién al 35% de
la matriz eléctrica.

La biomasa ha superado con éxito su curva de apren-
dizaje y este afio se encuentra generando a buen ritmo.
De acuerdo a la Programacién Estacional de la ADME se
espera la entrada en operacién de Montes del Plata inyec-
tando excedentes al sistema por 30 MW medios en 2014
y 35 MW medios en 2015, lo ubicara a la biomasa en el
15% de la matriz eléctrica.

Cuadro 4 Evolucion mensual Precio Spot Promedio
Mercado Eléctrico Uruguay

2012 2011 2010 2009 2008
Precio Spot promedio mensual (USD/MWh)
Enero 250 233 4 215
Febrero 250 218 14 199
Marzo 248 248 63 145
Abril 250 219 107 205
Mayo 250 237 49 224
Junio 250 206 117 239
Julio 220 128 106 207
Agosto 212 93 65 137
Septiembre 225 98 33 106
Octubre 55 84 81 53
Noviembre 136 199 176 16
Diciembre 166 249 184 11
Precio promedio (US$/MWh) 209 184 83 146

Veces que supero el tope US$ 250

Fuente: ADME www.adme.com.uy

Para 2014 se esperan 30 MW medios de parques de
energia solar fotovoltaica, que agregardn un 3% de fuentes
de energfas renovables no convencionales a la generacién
de energfa eléctrica del Uruguay.

Quiz4s en alguna madrugada ventosa podamos abaste-
cer toda la demanda con energfa renovable no conven-
cional, utilizando las centrales hidrdulicas para filtrado

de la red.

Con este esquema de expansién, Uruguay se propone
reducir fuertemente sus costos de abastecimiento energé-
ticos y que estos impacten en los precios actuales de la
energia, que se pueden apreciar en los Cuadros N© 3 y 4.

El dato respecto de la cantidad de veces que el precio
promedio spot superd el tope de 250 US$/MWh es im-
portante para utilizar el Precio Spot topeado en 250 dé-
lares como un indicador del Costo Marginal del Sistema.

FIECODBA.

Federacion Entidades de Combustibles
de la Provincia de Buenos Aires

Personeria Juridica: Mat. 5823 - Leg. 1/39596/1986

Calle 15 N° 1334 Telefax: (0221) 451-0562 - 1900 La Plata - e-mail: uenyafec@infovia.com.ar
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SUBSIDIOS A LA ENERGIA

En el XXVII seminario nacional
de presupuesto publico

El Coordinador de la Comisién de Economia del IAE

“General Mosconi”, Lic. Andrés Di Pelino, fue invitado a
disertar en el XXVII Seminario Nacional De Presupuesto Pii-
blico, organizado por la Asociacién Argentina de Presupues-
to y Administracién Financiera Piblica (ASAP) el pasado 6
de septiembre en la Ciudad de Santa Fe.

El panel se titulé “Sector Energético - Situacién Actual y
DPerspectivas”. La temdtica abordada fue la de los subsidios a
la energfa. El Lic. Di Pelino compartié el panel con el Lic.
Guido Ragnuni en representacién de la ASAR. Ambos orado-
res expusieron los avances del Proyecto de Investigacién con-
junto que llevan adelante ambas instituciones (IAE-ASAP).

La actividad contd con el auspicio institucional de la
Provincia de Santa Fe, quedando el acto de apertura a car-
go del Ministro de Economia de la Provincia Dr. Angel
Sciara. Durante el desarrollo del Seminario disertaron,
entre otros, prestigiosos economistas como Roberto Mar-
tirene, Nicolds Gadano, Eduardo Delle Ville, Oscar Ce-
trangolo y José Maria Fanelli.

Segtin lo expuesto en el panel, los subsidios a la energfa -
una “gran tarifa social insostenible”- treparon 63% en seis
meses y pronto serfan inviables. Hacia 2015, las transferen-
cias de este tipo no serdn sostenibles para las cuentas pu-
blicas y el ritmo de gasto creciente ya no podrd sostenerse.

El peso de la politica de los subsidios en las arcas es-
tatales es cada vez mayor. Estas erogaciones significaban
5,8% del gasto fiscal en 2007, mientras que este afio ya
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representan 11,5% (si se suma el sector del transporte
llegan a 17%). En 2007, los subsidios energéticos fueron
1,3% del producto bruto interno (PBI), y en 2012 lle-
garon a 2,61%.

La variacién anual del monto de estos subsidios se incre-
mentb 95% en 2008, 69% en 2010, 60% en 2011, 31% en
2012y 63% en el acumulado a junio de este ano'.

Sélo bajé en 2009 (-1,6%) debido a la caida en la activi-
dad que provocé la crisis financiera internacional. Ademds,
en los tltimos dos afios se gast6 por encima de lo presu-
puestado para ese fin: 130% en 2011 y 160% en 2012. En
lo que va de este afio ya se gasté 85% de lo presupuestado
inicialmente, lo que permite prever que en 2013 se volverd
a romper por lejos la marca presupuestaria.

Si YPF no logra los fondos necesarios para sacar provecho
del enorme potencial que representa el yacimiento de Vaca
Muerta y revertir el estado actual de un pais que pasé de ser
exportador neto a importador neto de energfa, en dos afios
serd muy dificil financiar la compra en el exterior de gas.

El TAE “General Mosconi” propone, ademds de la crea-
cién de un Ministerio de Energfa, el reordenamiento de
precios, subsidios y tarifas; la generacién de condiciones
para que retornen las inversiones y el fortalecimiento de la
capacidad de gestion del Estado en el sector.

El desafio es salir de manera ordenada: habria sectores
productivos que tienen margen para absorber un aumento
de las tarifas, pero no es una decisién politica fécil, ya que
podria tener fuertes consecuencias sociales. Hay todavia
margen para reducir la estructura de subsidios.

En cuanto al modo en que se podria comenzar a focalizar
y discriminar entre quienes necesitan el subsidio y quienes
no, no alcanza con hacer un censo, puesto que el nivel de
consumo del hogar no es un indicador de los ingresos. Otra
dificultad se plantea por el hecho de que buena parte de los
sectores merecedores del subsidio trabajan en la informali-
dad, por lo que se hace problemdtico ubicarlos.

El déficit energético es hoy creciente y la politica de co-
mercio exterior debe entenderse con relacién a este punto.
La escasez de divisas y las tensiones sobre el tipo de cambio
son actualmente condicionantes nuevos que impone el sec-
tor energético a la economia nacional.

(1) Exposicion de Guido Ragnuni en el Seminario
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SEMINARIO
“INFRAESTRUCTURA Y ENERGIA:
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DESAFIOS Y PROPUESTAS PARA LA ARGENTINA”

La energia constituye hoy uno de los temas estratégicos a
resolver en nuestro pais, afectando las problematicas so-
ciales y econémicas, asi como a la definicion de proyectos
de infraestructura y aspectos éticos e institucionales.

Como parte de las celebraciones por su aniversario, el IAE
organiza un seminario que cubrird tematicas relacionadas
con la energia y la infraestructura. El seminario, denomi-
nado “Infraestructura y energia: desafios y propuestas
para la Argentina”, tendré lugar los dias 8 y 9 de octubre,
de 9 a 13 hs. en el Auditorio Monsefior Derisi de la Pon-
tificia Universidad Catélica Argentina (UCA).

Realizado con el auspicio de la Facultad de Ciencias Eco-
némicas de la UCA, el seminario contara con expositores
altamente calificados que aportaran, desde una éptica éti-
ca e independiente, sus visiones y propuestas sobre las
siguientes tematicas:

® Hidrocarburos

e Sector eléctrico y energias renovables

e Subsidios a la energia

e Competitividad de la economia

e Acceso al financiamiento para proyectos de
infraestructura

e Situacién del Area Metropolitana de Buenos Aires

¢ Necesidades de infraestructura, vivienda y proyectos
viales

e Politicas publicas y transparencia

e Federalismo y coparticipacion

El' IAE convoca a sus socios, amigos e interesados a par-
ticipar de este seminario, con el convencimiento de que el
mismo constituira un punto de encuentro para la reflexion
y el intercambio de ideas para abordar los problemas que
enfrenta la Argentina de hoy.

La participacion el seminario es gratuita, con inscrip-
cion previa. Cupos limitados.

Fecha: 8 y 9 de octubre de 2013, de 9 a 13 hs.

Lugar: Auditorio Monsenor Derisi de la Pontificia Universi-
dad Catolica Argentina (UCA) | Edificio Santo Tomas Moro,
Av. Alicia M. de Justo 1400, subsuelo.

Inscripcion: administracion@iae.org.ar | +5911 4334-7715
/ -5411 4334-7751 | Reserve ahora su lugar para este
seminario, ingresando al sitio web del IAE.

Agenda: La conformacion de los paneles sera informada a
la brevedad a través de este medio y del sitio web del IAE:
iae.org.ar.

INFRAESTRUCTURA Y ENERGIA:
Desafios y propuestas para Argentina

PROGRAMA

Martes 8/10
9:00 Acreditaciones
9:30 Apertura

1 Presentacion Panel de Energia
9:40 Hidrocarburos: Upstream
10:00 Hidrocarburos: Downstream
10:20 Sector eléctrico y energias renovables
10:40 Politicas publicas sector energético
11:00 Preguntas
11:15 Pausa para café

2 Presentacion Panel Economia
11:30 Subsidios de energia y déficit fiscal
11:50 Competitividad en la Economia Argentina
12:10 Acceso al Financiamiento
12:30 Preguntas
13:00 Receso

Miércoles 9/10

3 9:30 Presentacion Panel Social/Infraestructura
9:40 Vivienda: urbanizacion de villas
10:00 Problemética del Area metropolitana
10:20 Transparencia en la Obra Pablica
10:40 Preguntas
11:00 Pausa para café

4 Presentacion Panel Institucional
11:20 Politicas publicas
11:40 Coparticipacion federal
12:00 Marcos y propuestas para el desarrollo
12:20 Preguntas
12:40 Cierre

\n
Ll
-
<
=
Q
O
)
=
[
2}
=




\n
L
-
<
=
Q
O
)
=
[
=

36

QUINTAS JORNADAS
SOBRE ECONOMIA
DE LA ENERGIA'Y

APUAYE IE

PLANIFICACION ENERGETICA

:;-h -
— Ny

En el marco del Convenio de Cooperacion suscripto opor-
tunamente entre la Asociacion de Profesionales Universi-
tarios del Agua y la Energia Eléctrica (APUAYE) y el IAE
General Mosconi, durante el corriente afio 2013 se de-
sarrollan las QUINTAS JORNADAS SOBRE ECONOMIA
DE LA ENERGIA Y PLANIFICACION ENERGETICA.

Esta actividad esta orientada a darle continuidad a los ci-
clos desarrollados exitosamente en los afios 2009 a 2012
en las Seccionales de APUAYE, con una asistencia total en
cada uno de ellos superior a 450 profesionales de distintas
Regiones. Cabe resaltar la calidad de las exposiciones; la
gran utilidad del material expuesto y el interés que despertd
en los asistentes, provenientes de empresas y cooperativas
eléctricas, organismos estatales y universidades.

Seguidamente, les aportamos informacion sobre el Ciclo
2013:

PLANTEL DOCENTE
e Director Académico: Ing. Gerardo Rabinovich
e Expositores: Ings. Gerardo Rabinovich; Guillermo
Malinow y Rogelio Baratchart

TEMARIO
* SECTOR ELECTRICO: SITUACION ACTUAL Y
PROYECCIONES
e POTENCIAL Y DESARROLLO HIDROELECTRICO
ARGENTINO

DESARROLLO

Se realizan en las Seccionales de APUAYE, de acuerdo
con un cronograma que se extiende de mayo a noviembre
de 2013:

1. JORNADAS REALIZADAS

e Seccional Sur - Neuquén: 22 y 23 de mayo —
Universidad Nacional del Comahue.

e Seccional Litoral - Parana: 4 y 5 de junio —
Universidad Tecnoldgica Nacional

e Seccional Noroeste - Tucuman: 2 y 3 de julio -
Colegio de Ingenieros Civiles.

e Seccional Cuyo - Mendoza: 27 y 28 de agosto —
Universidad de Mendoza.

2. PROXIMAS JORNADAS

e Seccional Noreste - Corrientes: 7 y 8 de noviembre —
Universidad Nacional del Nordeste
Informacion e inscripciones: apuayenea@apuaye.org.ar
e Seccional Buenos Aires - Ciudad A. de Buenos
Aires: 19y 20 de noviembre - Escuela de Economia,
Universidad Catdlica Argentina
Informacion e inscripciones: icape@apuaye.org.ar / cc:
apuayezarate@apuaye.org.ar



2° EDICION DEL CONGRESO
ENERGIA SOLAR Y EOLICA

15 de octubre de 2013
Hilton Buenos Aires

Av. Macacha Giemes 351,
Ciudad de Buenos Aires

En el marco de la segunda edicién del Congreso GreenAR,
expertos del sector publico, privado y académico se daran
cita para presentar las innovaciones en materia de ener-
gias renovables, eficiencia energética y medio ambien-
te a nivel nacional e internacional.

A través de casos de éxito se presentaran las ventajas
del uso de energias limpias y aplicacion de tecnologias
de punta en el ambito industrial, urbano y residencial, que
favorecen el desarrollo de una economia sustentable.

El programa incluird desde disertaciones de empresas
sobre servicios y tecnologias de punta hasta talleres de

s Clemary de Indaving y Comermio
1o Alermen
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GreenAR
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Lo havemos posibile.

COSTO DE INSCRIPCION
Evento sin costo

Www.green-ar.com.ar

capacitacion para profesionales del sector, con el ob-
jetivo de constituir una plataforma de contactos para
generar cooperaciones estratégicas a través del inter-
cambio de experiencias y know-how.

TEMAS
e Energias edlica y solar
e Eficiencia Energética (construccion e industria)
¢ Arquitectura Sustentable (disefio ecoldgico)
e Servicios (planes financieros, marco legal, gestion
ambiental)

N
\

Bolland

76 aios al servicio de la industria del petroleo y del gas

www.bolland.com.ar

Tte. Gral. Juan D. Perén 925, piso 6 - CL038AAS - Buenos Aires - Tel: (54 11) 4320-7500
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UN SISTEMA ENERGETICO DEBE SER
FUNDAMENTALMENTE CONFIABLE,

ACCESIBLE Y SUSTENTABLE

Entrevista con Frank Donnelly,
VP Wartsila Power Plants para América

Buenos Aires, julio de 2013.-

Frank Donnelly, vicepresidente de la unidad de negocio
Power Plants para Americas y actual Presidente de Wart-
silla en Estados Unidos destacd que “un sistema ener-
gético debe ser fundamentalmente confiable, accesible
y sustentable, esas son sus tres grandes fortalezas”.
“De esas tres patas, la confiabilidad es la mas importan-
te”, agregd. Una de las grandes tendencias mundiales,
a su entender, tiene que ver con la masificacion de los
equipos electrénicos, como microondas, televisores con
pantallas gigantes, aire acondicionados y lavarropas. Su
peso en la economia modificéd también la curva de con-
sumo energético.

En la Argentina, la demanda de equipos de aire acondicio-
nado puede representar, segun estadisticas de Cammesa,
hasta un 20% del total de la potencia del parque de ge-
neracion. “Los sistemas energéticos se caracterizan por
su alta variabilidad. Existen distintos tipos de consumos
residenciales y demandas industriales variables, de ma-
nera que la operacion del despacho tiene nuevas necesi-
dades”, afirmé Alberto Fernandez, director para el Cono
Sur de Wartsila Power Plants, quien recientemente asumié
como Managing Director en Argentina.

Otro de los signos de época es la diversificacion de la
base de combustibles que alimentan las centrales de ge-
neracion. La incorporacion de parques eolicos y solares
obligd a reestructurar el despacho de energia.

En la Argentina el parque termoeléctrico requiere en la ac-
tualidad grandes cantidades de gasoil y fuel oil para pro-
ducir energia; en especial en invierno, cuando las plantas
térmicas se ven obligadas a generar casi en su totalidad
con combustibles liquidos.

“Eso deja de manifiesto cuan importante es la flexibilidad
del sistema. Es decir, la capacidad de producir con dife-
rentes combustibles sin perder eficiencia. Wartsila se con-
centrd en el desarrollo de motores “multifuel” capaces de
utilizar una mayor variedad de combustibles (gas, gasoil,
fuel oil, biocombustibles y aceites vegetales), en tanto que
su ingenieria modular permite aumentar la potencia de la
central incorporando durante la marcha unidades de alre-
dedor de 20 MW.

WARTSILA

¢Cudles son los desafios que enfrenta en la actualidad
la industria de generacion eléctrica a nivel mundial?,
preguntamos a Donnelly.

El desafio siempre ha sido el mismo y consiste en operar
un sistema energético confiable, accesible y sustentable.
¢, Coémo garantizar el suministro del consumo? Lo central
es tratar de obtener un sistema balanceado, al que no-
sotros denominamos generacion de energia inteligente.
(www.smartpowergeneration.com)

¢Qué oportunidades tiene la Argentina para desarro-
llar su parque de generacion de manera sustentable?
La Argentina cuenta con un alto porcentaje de las reservas
no convencionales de gas, asf lo indican varios estudios
internacionales. La pregunta, sin embargo, sigue siendo
cuél es el balance ideal de cada sistema eléctrico, cuél es
la forma inteligente de generar energia. Y en este punto
nos preguntamos ¢es €l gas la respuesta?, creo que par-
te de la respuesta se encuentra en las energias renova-
bles, como la edlica, la solar y hasta la hidraulica aunque
dependera de cada caso en particular, lo méas probable
es que sea una combinacion de todas las tecnologias en
funcién de los requerimientos de cada pais. Toda fuente
tiene su lugar por lo que el “smart system” del futuro debe-
ré identificar cual es el espacio correcto para todas estas
tecnologias.

¢Qué medidas se deben instrumentar para consoli-
dar un sistema de generacion balanceado y flexible?
Lo primero es entender que debe existir una transicion.
En el caso de la Argentina, avanzar hacia esa transicion
implicaria mejorar la flexibilidad del parque de generacion
instalando tecnologias multi-combustible. Pienso que las
tecnologias multifuel ocuparan un lugar importante en esa
transicion. Quizas dentro de 20 afios exista una gran can-
tidad de gas disponible, por lo que tal vez no se necesite
un respaldo, pero mientras tanto se precisa de centrales
de generacion flexibles que pueda cambiar con las de-
mandas del manana. Creemos que los motores de ge-
neracion multi-combustibles pueden desempenar este rol
clave en la industria



Programa ProPymes

Porgue son las
pequenas y medianas
empresas las que hacen
una industria grande.

ProPymes es un programa de cooperacian y asociatividad entre [a Organizacion Techint y sus pymes clientes y proveedoras,
Crea herramientas y ofrece recursos para que las pymes mejoren su competitividad. Para que optimicen su gestion,

Inviertan, aumenten expartaciones y sustituyan impartaciones de manera eficiente. ProPymes, ance afios haciendo
industria en Argentina.

(&) PROPYMES

El compromiso de Techint
con su cadena de valor




COMPROMISO CON LA ARGENTINA.
HOY Y SIEMPRE.

En la ultima década, PAE invirti6 U$S 8500 millones en la exploracién y produccion de
hidrocarburos. Esto nos permitié perforar 150 pozos anuales, generar mas trabajo y energia
para nuestro pais. Asi, aumentamos nuestras reservas probadas en un 32%, inecrementamos la

produccion de crudo en un 31% vy la de gas, en un 88%.

Somos parte de las comunidades en las que operamos. Por €so, promovemos el desarrollo del
empresariado local, invertimos en becas escolares y universitarias, promovemaos el depaorte y
capacitamos al personal médico, beneficiando a mas de 82.000 argentinos.
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Mas que petroleo.

Golfo San Jorge » Neuguen + Salta » Cuenca Marina Austral WWW,.panamericanenergy.com



