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Introduccion

La politica energética de la gestién de Cambiemos estuvo caracterizada por la reduccién de los subsidios, la
mejora del ingreso de las empresas y la imposicidn de una mayor carga para los usuarios. En pos de un
supuesto “sinceramiento” de los precios de la economia, la Unica directriz del gobierno era la recomposicidn
de los ingresos de las empresas, dejando de lado otros aspectos claves de la regulacion de los servicios

publicos.

En ese marco, en el aifio 2016 el gobierno instruyd al Ente Nacional Regulador de la Electricidad (ENRE) a
llevar a cabo la RTl de las Empresas Transportistas de Energia Eléctrica para que entre en vigencia a partir de
febrero 2017. Se reconocieron cuantiosos ingresos y el impacto del aumento fue tal que no puedo aplicarse
en ese ano y el Estado Nacional siguié subsidiando el transporte eléctrico hasta disefiar un mecanismo de

reparto de los costos que hiciera pasar desapercibido el aumento, que se efectivizdé en diciembre 2017.

A partir de diciembre 2019, la gestidon de Alberto Fernandez se ocupd de atender la delicada situacidn
econdmica. Con ese objetivo, impulsé al Congreso de la Nacién a promulgar la Ley N2 27.541 de Solidaridad
Social y Reactivacidn Productiva, que declaré la emergencia publica en materia econdmica, financiera, fiscal,

administrativa, previsional, tarifaria, energética, sanitaria y social.

En materia energética, la Ley faculta al PEN a mantener fijas las tarifas de electricidad bajo jurisdiccién federal
por un plazo maximo de 180 dias!. Ademds expresa la voluntad de iniciar un proceso de renegociacién de la
RTI vigente o una revision de caracter extraordinario para verificar lo actuado durante la gestiéon de

Cambiemos.

El presente trabajo se enmarca en el Decreto N2 277/2020, que dispone la intervencién del ENRE vy
encomienda al interventor realizar una revisiéon técnica, juridica y econdmica que evalle los aspectos
regulados por la Ley N° 27.541 en materia energética. El organismo, en ejercicio de las competencias

conferidas, llevara a cabo las tareas necesarias para evaluar lo actuado en la RTl y sus implicancias.

A partir de esta instruccidn, este informe tiene por objetivo evaluar el proceso y los resultados de la RTI para
las empresas concesionarias de transporte eléctrico realizada durante el gobierno de Cambiemos, analizando
sus efectos en el periodo 2017-2019. En el Capitulo 1 se describe el marco normativo que condujo el proceso
mencionado hasta llegar a la sancién del primer cuadro tarifario producto de la RTI en el afio 2017. En el
Capitulo 2 se presenta una breve resefia de las 8 empresas analizadas (descripcidén de agentes, extension de
la red de transporte y composicidn accionaria). Por su parte, en el Capitulo 3 se expone la metodologia para
el calculo de los requerimientos de ingresos del quinquenio 2017-21 y sus resultados en relacién a las
solicitudes de las empresas. Posteriormente, en el Capitulo 4, se detalla el modo en que se aplicaron los
incrementos tarifarios definidos en la RTl y su forma de distribucion entre los diferentes agentes del MEM.
Por su parte, en el Capitulo 5 se presenta la evolucion de los indicadores de calidad y se analiza el sistema de

premios y sanciones implementado a partir de la RTI. Ademas se hace mencién al Plan de Inversiones

! Mediante el Decreto N2 543/2020 del 19/6/2020 se prorrogé el plazo establecido, desde su vencimiento y por un plazo adicional
de CIENTO OCHENTA (180) dias corridos.
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comprometidas y su cumplimiento. Por su parte, en el Capitulo 6, se propone analizar el desempefio de las
empresas, los resultados econémico-financieros y las estrategias de gestion adoptadas a partir del analisis
de los estados contables. Finalmente, en el Capitulo 7 se presenta una recopilacidon de las principales
conclusiones que derivan del informe, a partir de las cuales en el Capitulo 8 se realizan recomendaciones

especificas de politicas que serian menester implementar en el sector.





Capitulo 1 Sintesis normativa

Durante la gestién de Cambiemos, se impulsaron una bateria de medidas para el “sinceramiento” de los
precios de la economia, que en el sector energético se tradujo en el incremento de las tarifas de los servicios

publicos, la quita de subsidios al precio de la energia y la dolarizacién total de los costos de generacidn.

Lejos de entender la politica energética en forma integral o repensar mecanismos para mejorar la calidad de
los servicios, alentar la inversidn y reducir los costos del sistema en su conjunto, las decisiones estuvieron

guiadas por la conviccidn de garantizar los ingresos a las empresas de generacidn, transporte y distribucién.

En el marco de la Ley N° 27.541 de Solidaridad Social y Reactivacién Productiva, el Decreto N2 277/2020
dispuso la intervencion del ENRE y encomendé al Interventor la tarea de realizar una revisién técnica, juridica
y econdmica que evalle lo actuado en relacién a las tarifas de electricidad bajo jurisdiccién federal. A partir
de esta instruccidn, el presente documento tiene como objetivo presentar los resultados de la evaluacidn de

la RTI de las empresas de transporte de energia eléctrica.

La Ley N°24.065 y su Decreto reglamentario N° 1398/1992 constituyen el marco regulatorio del mercado
eléctrico. Los mismos caracterizan el transporte como un servicio publico por su naturaleza monopdlica, por
lo cual estard sujeto a regulacién para promover la confiabilidad, libre acceso, no discriminacion y asegurar
en forma concomitante que las tarifas sean justas y razonables. Partiendo de esta premisa, las tarifas
proveeran a los transportistas que operen en forma econdémica y prudente, la oportunidad de obtener
ingresos suficientes para satisfacer los costos operativos razonables aplicables al servicio, impuestos,
amortizaciones y una tasa de retorno determinada?® a la vez que aseguraran el minimo costo razonable para

los usuarios compatible con la seguridad del abastecimiento.

En el afio 1998 se realizd la revision de la tarifa de la empresa TRANSENER, que se concreté a través de la
Resolucion ENRE N° 1319/1998, aprobando la nueva remuneracidn de la transportista. Luego entre los afios
1999 y 2001, con la culminacién del primer periodo tarifario, tuvo lugar la revisién de las tarifas de las
distribuidoras troncales, a excepcién de TRANSBA. La Resoluciones del ENRE que aprueban la nueva
remuneracion son las siguientes: N° 462/2001 DISTROCUYO; N° 1132/1999 TRANSCOMAHUE y EPEN; N°
312/2001 TRANSNEA; N° 182/2000 TRANSNOA; N° 190/2001 TRANSPA.

Producto de la grave situacion econdmica y social de diciembre 2001, en enero 2002 se sanciond la Ley N2
25.561 de Emergencia Publica mediante la cual se pesificaron las tarifas con una relacién de cambio $ 1 =
USD 1y se suspendio la aplicacion de clausulas de ajuste en ddlar o en otras divisas extranjeras y las clausulas
indexatorias basadas en indices de precios de otros paises y cualquier otro mecanismo indexatorio.

Asimismo, se autorizé al PEN a renegociar los contratos de servicios publicos.

En el afio 2003, a través del Decreto N° 311/2003 se cred la UNIREN para comenzar con el proceso de
renegociacion de los contratos. En el aflo 2005 TRANSENER firmé el “Acta Acuerdo Adecuacion del Contrato

de Concesidn del Servicio Publico de Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tensién” con el Ministerio de

2Articulo 40 de la Ley N° 24.065.





Economia y el Ministerio de Planificacién Federal, Inversidn Publica y Servicios, ratificada por el Decreto N°
1462/2005. El resto de las transportistas fueron firmando sendas Actas Acuerdo, ratificadas por los Decretos
N° 1460/2005 TRANSBA, N° 1464/2005 DISTROCUYO, N° 1711/2007 TRANSCOMAHUE, N° 1356/2008 EPEN,
N° 1544/2008 TRANSNEA, N° 1245/2007 TRANSNOA y N° 1779/2007 TRANSPA. En las mismas, se definieron
los principales lineamientos que regirian el denominado “Periodo de Transicién”, que estuvo vigente desde
el 06/01/2002 hasta el 31/01/2017.

Una de las primeras medidas del gobierno de Cambiemos fue la declaracion de emergencia del Sector
Eléctrico Nacional con vigencia hasta el 31/12/2017a través del Decreto N°134/2015. Se instruyé al MINEM
para que “elabore, ponga en vigencia e implemente un programa de acciones que sean necesarias en relacion
con los segmentos de generacién, transporte y distribucion de jurisdiccidon nacional, con el fin de adecuar la
calidad y seguridad del suministro eléctrico y garantizar la prestacidn de los servicios publicos de electricidad
en condiciones técnicas y econdmicas adecuadas”. Asimismo, se dict6 el Decreto N2 367/2016 con el objeto
de “completar el proceso de renegociacion en aquellos contratos respecto de los cuales no se hayan
alcanzado acuerdos integrales de renegociacion contractual”, mediante el cual se disolvié la UNIREN y se

faculté MINEM para asumir el proceso de renegociacion contractual.

En septiembre 2016, a través de la Resolucién MEyM N° 196/2016, el MINEM instruyd al ENRE a realizar la
RTI de las empresas concesionarias del servicio publico de transporte de energia eléctrica, la que debia entrar
en vigencia en febrero 2017. Es decir, en sélo 4 meses, el organismo debia solicitar a las empresas la
presentacion con sus requerimientos de ingresos, evaluar la propuesta de las transportistas y elevar una

propuesta tarifaria final después de 18 afios sin haber realizado una RTI.
El ENRE elabord y publicé la normativa ateniente al proceso, como ser:

o Resolucion ENRE N° 524/2016: establece los criterios y la metodologia para el proceso de la RTl y el
plan de trabajo para llevarlo a cabo.

o Resoluciéon ENRE N° 552/2016 (luego rectificada por Resoluciéon ENRE N° 580/2016): aprueba el
régimen que sera aplicado para el cdlculo de las sanciones por incumplimiento a las obligaciones
previstas.

o Resoluciéon ENRE N° 553/2016: aprueba una tasa de rentabilidad (en pesos) en términos reales y
después de impuestos del 7,7% que las transportistas deberdn tener en cuenta para la determinacién
de sus ingresos.

o Resoluciones ENRE N° 601/2016, 602/2016, 603/2016, 604/2016, 605/2016, 606/2016 y 607/2016:
convoca a la Audiencia Publica para poner en conocimiento y escuchar opiniones sobre las
propuestas tarifarias presentadas por TRANSENER, DISTROCUYO, TRANSCO, EPEN, TRANSBA,
TRANSNEA, TRANSNOA y TRANSPA.

Las transportistas presentaron informes con sus propuestas tarifarias a mediados de noviembre 2016.
Posteriormente se realizaron sendas audiencias publicas y en enero 2017, el ENRE comunicé al MINEM que
habia concluido el proceso de la RTI. Como resultado, las Resoluciones ENRE N° 66/2017 (TRANSENER), N°
73/2017 (TRANSBA), N° 68/2017 (DISTROCUYO), N° 69/2017 (TRANSCOMAHUE), N° 71/2017 (EPEN), N°





75/2017 (TRANSNEA), N° 77/2017 (TRANSNOA) y N° 79/2017 (TRANSPA) plasman los resultados de la

politica tarifaria implementada.

Estas normas constituyen el marco de referencia del proceso hasta llegar a la sancién del primer cuadro
tarifario producto de la RTI. A lo largo del documento se irdn enumerando diferentes normas (actualizacidn
de la remuneracion a las transportistas, listado de equipamiento, metodologia para la distribucion del costo
de transporte entre los usuarios del MEM) que hacen a la evolucién de las tarifas de servicio publico de

transporte de energia eléctrica.





Capitulo 2 Breve reseia sobre las empresas concesionarias

2.1. Descripcion del Sistema de Transporte: organizacion y agentes

La prestacién del transporte de energia eléctrica esta caracterizada por la Ley N° 24.065 como servicio
publico, por lo que es llevada a cabo por agentes a quien el Poder Ejecutivo Nacional (PEN) les otorgo la
titularidad de la concesion. La definicidn como servicio publico atafie solamente a la operacién vy
mantenimiento de la infraestructura afectada al servicio regulado. A diferencia del segmento distribucién3,
la empresa concesionaria no tiene la obligaciéon de invertir en ampliaciones (a pesar de su naturaleza
monopdlica). Las Unicas inversiones obligatorias serdan aquellas relacionadas con la mejora o el

mantenimiento de la confiabilidad de las instalaciones existentes.
Como se muestra a continuacién, existen diferentes tipos de agentes transportistas.

Agentes Transportistas - Operadores de Lineas

Tipo Cantidad

Alta Tension
TRANSENER

Distribucion Troncal

TRANSBA, DISTROCUYO, TRANSCOMAHUE, 7
EPEN, TRANSNEA, TRANSNOA, TRANSPA

Interconexion Internacional

Compaiiia de Transmisidon del Mercosur SA (CTM), 2
Transportadora de Energia SA (TESA)

Independiente
TRACOBA (42 Linea Comahue-Buenos Aires); LIMSA (Mesopotamicas), LITLSA (Litoral),
LINSA (Formosa-Monte Quemado), EDERSA MEMSP, YACYLEC (Yacyreta-
Resistencia), TRANSA (Chubut Sur), INTATL (Interconexidon Atlantica), SPSE (Puerto
Deseado-Comodoro Rivadavia), SPSE (Esperanza-Calafate), DPE Corrientes, TRANSPORTE
LA RIOJA SUR, ENECOR (Paso de los Libres -Corrientes); TRANCU (San Juan)

14 *

(*) Nota: sélo se incluyen los Tl que operan lineas segun la "Base de Datos Eléctricos para la Remuneracién del Transporte" de
CAMMESA corregida por las Resoluciones ENRE N° 84/85/86/87/88/89/90/21 de 2017. Existen agentes categorizados como Tl que

operan otro tipo de instalaciones (transformadores, conexiones, shunts, ramales, etc.).

Fuente: elaboracidn propia en base a informacién CAMMESA.

TRANSENER es la empresa encargada de operar la red de alta tensidn que vincula las distintas regiones
eléctricas. Por su parte, las transportistas denominadas “distribuidoras troncales” tienen a su cargo la
operacion del transporte eléctrico intraregional en tensiones iguales o superiores a 132 kV y menores a 400
kV. En el presente trabajo se aborda la remuneracién de estas 8 transportistas: TRANSENER y las 7

distribuidoras troncales.

3 El concesionario del servicio publico de distribucién tiene que operar y mantener las instalaciones existentes, pero
también es responsable de invertir para atender todo incremento de demanda en su area de concesion.
9





Asimismo, existen dos transportistas para el intercambio eléctrico con Brasil, ambas de propiedad del grupo

ENEL, cuya remuneracion no se analiza en este documento®.

Por ultimo, aparece la figura del transportista independiente que alude al propietario y operador de
instalaciones de transporte de energia eléctrica que, bajo las condiciones establecidas por una licencia
técnica otorgada por una transportista, pone a su disposicidn dichas instalaciones, sin adquirir por ello el
caracter de agente del MEM. El transportista independiente cobra relevancia en el régimen de ampliaciones
ya que, en teoria, permite al regulador contar con costos de construccidn y operacion y mantenimiento por
fuera de los informados por las empresas transportistas, reduciendo asi la asimetria de la informacién. Sin
embargo, en muchos casos, los transportistas independientes fueron meros constructores y la operacion de
las nuevas lineas recayé en TRANSENER o en las distribuidoras troncales, aumentando asi la posicidn
monopdlica de las mismas. Durante el gobierno de Cambiemos no se avanzd en la determinacién de la
remuneracion de las transportistas independientes, sélo se establecid que su remuneracion debia
equipararse a la de la empresa transportista a cuyo sistema se conecta (con los valores aprobados producto

de la RTl en febrero 2017 y sus sucesivas actualizaciones)®.

Existe un tipo de agente que realiza tareas de vinculacion eléctrica, pero que no es transportista: el prestador
adicional de la funcion técnica de transporte de energia eléctrica (PAFTT). Esta definido por la Resolucién SE
N2 159/1994 y se trata, principal pero no Unicamente, de agentes distribuidores que dan acceso a sus
instalaciones a usuarios que no estdn conectados directamente al SADI y que requieren el uso de
instalaciones superiores o inferiores de vinculacion eléctrica pertenecientes a otros agentes no
Transportistas del MEM, o interconectadas con éstas. La prestacion de este servicio puede darse bajo dos
modalidades, firme y no firme, con un mecanismo particular de fijacion de las tarifas en cada caso (por
acuerdo entre las partes o definidas por el ente regulador). Sin embargo, por sus caracteristicas, no
corresponde su tratamiento junto con el analisis de la remuneracidn y fijacién de tarifas de las concesionarias

del servicio publico de transporte eléctrico.
2.2. Datos Fisicos

A continuacion, se muestra la extensidon de las lineas por tension y agente para el total pais. Los datos de
linea por tipo de agente surgen de la base de batos eléctricos para la remuneracién del Transporte de
CAMMESA corregida por las Resoluciones ENRE N° 84/2017, 85/2017, 86/2017, 87/2017, 88/2017, 89/2017,
90/2017 y 91/2017, mediante las cuales se aprueba el detalle de las lineas que componen las instalaciones a

ser remuneradas para cada una de las concesionarias.

Las 8 concesionarias analizadas en el presente documento totalizan 29.242 kildmetros, es decir, el 85% del
total sistema. Sin dudas, la empresa predominante es TRANSENER, seguida por TRANSBA y TRANSNOA segun

la cantidad de kildmetros.

4 En el informe “Balance de Gestién en Energia 2016-2019. Emergencia, normalizacidn y bases para la transformacion”
de diciembre 2019 de la Secretaria de Gobierno de Energia, consta que no se habia iniciado el proceso de revision de la
remuneracion de los transportistas de interconexion internacionales.
5 Notas de la Secretaria de Energia Eléctrica al respecto: NO-2017-26741603-APN-SECEE#MEM y NO-2017-34278226-
APN-SECEE#MEM.
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Participacion segun extension de lineas de TRANSENER y distribuidoras troncales
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2.3. Composicidn Accionaria

La Ley N° 24.065 instruye a que el servicio publico de transporte eléctrico sea realizado prioritariamente por
personas juridicas privadas. Asimismo, los mecanismos de ampliacién del sistema se basaban en la iniciativa
privada. Esta forma de organizacién del mercado en el segmento de transporte no trajo aparejados buenos
resultados. No hubo grandes expansiones del sistema de transporte; a finales de los noventa la extension de
las lineas de alta tensidn era de 8.366 kildmetros, 10 provincias estaban desconectadas del SADI obligandolas
a proveerse de energia en forma local, mas cara y con mayores problemas para garantizar la continuidad y
seguridad del abastecimiento. Este sistema de transporte radial hacia Buenos Aires no sélo representaba un
limite al desarrollo de las provincias, sino que también imponia un limite a la incorporacién de nueva potencia

por no contar con la capacidad de evacuacidn desde los productores hacia los centros de consumo.

En el afo 2003, se instaurd otra légica de desarrollo, mas federal e inclusiva, que propicié la ejecuciéon de
obras de transporte de alta tensién para integrar eléctricamente todo el pais. Por la naturaleza de la
infraestructura de transporte, se entendio el rol clave que desempeiia la inversion publica en este tipo de
instalaciones. Para el afio 2015, se habian incorporado mas de 5.000 kildmetros de lineas de alta tension
llevando la extension del sistema a 14.758 kildmetros. Si bien el Estado Nacional se consolidé como impulsor

de las obras de ampliacidn del sistema, la operacion de las redes siguié en manos de los privados.

En efecto, el sistema de transporte es eminentemente privado. A pesar de la participacion de IEASA en
CITELEC (y, por ende, en TRANSENER y TRANSBA) y de algunos organismos provinciales, alrededor del 60%

de las lineas esta en manos de agentes privados.
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El caso de TRANSENER merece una mencién especial por su rol preponderante en la vinculacién del SADI.
Como resultado del proceso de privatizaciones y el concurso publico internacional que se convocé para
vender la mayoria del paquete accionario de TRANSENER, se concreté la compra de la misma por parte de
CITELEC.

CITELEC era un grupo dominado por Perez Companc y la empresa britdnica National Grid Company. En el afio
2002 el grupo Perez Companc se retira del sector energético vendiendo la empresa PeCom a PETROBRAS. En
el 2004 National Grid vendié su participacion en CITELEC al grupo Dolphin (hoy Grupo PAMPA) y un
remanente a Petrobras, quedando repartido el control de CITELEC en 50% de PETROBRAS y de 50% PAMPA.
Posteriormente ante la instruccion del Poder Ejecutivo para evitar la concentracidon e integraciéon de
PETROBRAS, en el afio 2007 la empresa publica ENARSA (hoy IEASA) junto a Electroingenieria compré el 50%

de CITELEC que estaba en manos de la empresa brasilera.

En el aflo 2008 se produjo un hecho relevante asociado a la reestatizacién del régimen previsional (Ley N2
26.425). En efecto, en el marco de la eliminacidon del régimen de capitalizacion de la seguridad social
administrado por las Administradoras de Fondos de Jubilaciones y Pensiones (AFJP), el Estado nacional (via
ANSES) adquirio los fondos que éstas administraban. Entre sus activos, se atesoraban acciones de empresas,
una buena parte pertenecientes al sector energético. Tras la reforma, esas acciones pasaron a integrar el
Fondo de Garantia de Sustentabilidad (FGS) de la ANSES, por lo que el organismo pasé a participar en los
directorios de dichas compaiiias. De esta forma, el FGS consolidd su presencia en TRANSENER con poco

menos del 20% de participacion accionaria.

Finalmente, la composicidon accionaria actual queda conformada con la compra de la participacion de

Electroingenieria por IEASA en el afio 2016.

En el ailo 2017 se vio amenazada la posicion del Estado Nacional en TRANSENER ya que, a través del Decreto
N2 882, el gobierno de Cambiemos dispuso la venta de todos los activos y participaciones de la empresa
IEASA, lo que incluia su participacidon en la empresa transportista. Si bien esta iniciativa no prosperd, la venta
de otros activos de la compaiiia fueron objeto de demandas judiciales por detectarse irregularidades y
prejuicios para el Estado. El mantenimiento de actores estatales en sectores monopdlicos u oligopdlicos es
fundamental para morigerar la probabilidad del abuso de la posicion dominante que podrian ejercer las
empresas por tratarse (como en el caso de PAMPA) de grandes grupos integrados con participacion en

distintos segmentos del sector energético.
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Capitulo 3 Revision Tarifaria Integral (RTI) durante el gobierno de la

Alianza Cambiemos

El objetivo del capitulo es presentar los resultados de la RTl en lo que concierne al requerimiento de ingresos
para el quinquenio 2017-2021 y su comparacidn con las propuestas realizadas por las empresas

transportistas.

En las secciones 1 y 2, se describen los procesos administrativos formales, el plan de trabajo y las
instrucciones generales del ENRE a las empresas para llevar a cabo el proceso de RTl. También se mencionan

aspectos metodoldgicos comunes que sirven para el cdlculo de reconocimiento de ingresos.

En la seccion 3, se presenta la comparacién entre la propuesta tarifaria realizada por las empresas y los
resultados aprobados por el ENRE, abarcando los puntos mds salientes. Se exponen las variables
consideradas en las proyecciones y el requerimiento de ingresos para el periodo 2017-2021 reconocido para
cada empresa. Se destacan el calculo de la base de capital, los costos de operacién y mantenimiento vy las

inversiones. En la siguiente seccion, se detallan los cargos remuneratorios resultantes.

Por ultimo, en la secciones 5 y 6 se sefialan los principales cuestionamientos sobre aquellos aspectos que
suscitan dudas acerca de los resultados de la RTl y se enuncian conclusiones generales con el objetivo de

resumir los puntos destacados.

3.1. Proceso de la RTI

Con fecha 27/09/2016, a través de la Resolucion MINEM N° 196/2016, se instruyd al ENRE a llevar a cabo la
RTI de las empresas concesionarias del servicio de transporte de energia eléctrica para que entrara en
vigencia a partir del 01/02/2017. Es decir, en un plazo de tan sélo cuatro meses, el ENRE tuvo que realizar en

forma simultanea la RTI de ocho empresas transportistas.

Las empresas presentaron sus propuestas tarifarias mediante las siguientes notas dirigidas al organismo:
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Presentacion de Propuestas

. Nota de Entrada
Transportista . Fecha
ENRE N

TRANSENER 235.358 1/11/2016
236.100 16/11/2016
TRANSBA 235.359 1/11/2016
235.912 11/11/2016
DISTROCUYO 235.472 3/11/2016
235.917 14/11/2016
TRANSCOMAHUE 235.455 3/11/2016
235.919 14/11/2016
EPEN 235.916 14/11/2016
235.938 14/11/2016
TRANSNEA 235.329 31/10/2016
235.993 14/11/2016
TRANSNOA 235.328 31/10/2016
235.994 14/11/2016
TRANSPA 235.913 11/11/2016
235.927 14/11/2016

Fuente: elaboracidon propia en base a informacion ENRE.

Como puede observarse, las empresas presentaron sus propuestas definitivas a mediados del mes de
noviembre 2016; lo cual significa que el organismo tuvo sélo dos meses y medio para evaluar las
presentaciones y elaborar la versidn final. A todas luces, este lapso resulta insuficiente dada la magnitud de
la tarea. El 14/12/2016 se realizaron las Audiencias Publicas para poner en conocimiento de los interesados

y escuchar opiniones sobre las propuestas tarifarias para la RTI presentada por las empresas.

En febrero 2017, el ENRE sancioné las Resoluciones de las ocho empresas concesionarias, mediante las cuales
aprobd los valores horarios que permiten recuperar el monto total de ingresos anuales reconocidos. Con
posterioridad, algunas de las empresas interpusieron recursos de reconsideracion y alzada solicitando la
revision de ciertos calculos de la RTI. EIl ENRE desestimo algunas presentaciones e incorpord otras. En seis de
las ocho transportistas analizadas, la revisién produjo un leve aumento del ingreso reconocido (entre 2% y
9%). Sélo en los casos de EPEN y TRANSNOA este incremento fue mayor: 25% y 18% respectivamente®. En el
presente documento, se expone la informacidon correspondiente a los memorandos con el informe de

elevacién para la sancion de las tarifas en febrero 2017.

3.2. Aspectos metodoldgicos

En el afio 2016 el MINEM instruyd al ENRE a llevar a cabo, dentro del ambito de su competencia, la RTI de las

empresas transportistas de energia eléctrica.

5 En EPEN se debe a mayores impuestos y en TRANSNOA a la ampliacién del Plan de Inversiones.
16





En forma general, las tarifas se rigen por los principios del capitulo X de la Ley N° 24.065.
Complementariamente, a través de la Resolucién ENRE N° 524/2016, el ENRE establecio los criterios y la
metodologia para el proceso de RTI de las empresas concesionarias: TRANSENER, TRANSBA, DISTROCUYO,
TRANSCOMAHUE, EPEN, TRANSNEA, TRANSNOA y TRANSPA. En la misma, se establecié que la remuneracién
gue propongan las transportistas debia reflejar el costo econdmico de los recursos involucrados en la funcién

del transporte de energia eléctrica.

A continuacién, se describen los principales componentes de los ingresos y los aspectos metodoldgicos

relevantes para el cdlculo del requerimiento anual.

BASE DE CAPITAL

La base de capital busca capturar el valor comprometido por la empresa concesionaria en el servicio sujeto
a regulacién, en este caso el servicio publico de transporte eléctrico. Existen diferentes metodologias para
hacerlo y el marco regulatorio del mercado eléctrico no define cual debe ser utilizada. En este caso, la
Resolucion ENRE N2 524/2016 establecid que se utilizaria la metodologia de valuacion a costo histérico’. Este
fue el mismo método que se utilizé en ocasidn de la realizacidn de la primera revision de tarifas a fines de la
década del noventa cuando culminé el periodo tarifario, luego del inicio de la concesidn. Para determinar la
base de capital inicial, esta metodologia toma las erogaciones realizadas por la empresa a lo largo de los afos,
descontarle las bajas y amortizaciones, para finalmente actualizar su valor por un indice representativo que
capture la variacién de los precios en el periodo de analisis. Este método le da tratamiento a la base de capital

como un activo financiero, en tanto busca preservar el valor real de las inversiones.

En términos practicos, en primer lugar, debe determinarse el capital comprometido por la empresa. Para
ello, existen dos alternativas dependiendo si la transportista tuvo RTI con anterioridad o no. En el primer caso
(TRANSENER, DISTROCUYO, TRANSCOMAHUE, EPEN, TRANSNEA, TRANSNOA, TRANSPA), el valor del activo
regulado inicial serd la base de capital establecida en la dltima revision tarifaria. En cambio, para aquellas
transportistas que no han tenido revision tarifaria (TRANSBA), el monto de la base de capital inicial surgira
del aporte realizado por las empresas al inicio de la concesidn, descontando el pasivo transferido y el valor
de la opcidn por actividades no reguladas. En ambos casos, a partir de ese valor inicial, para llegar a la base
de capital a considerar por la RTI del afio 2016, se adicionaran las inversiones realizadas y se descontaran las
bajas y amortizaciones. Vale aclarar que sélo deben incluirse las inversiones destinadas a la actividad
regulada, excluyéndose toda inversidn correspondiente a actividades no reguladas o realizada con aporte de
terceros y/o donaciones. Los valores de cada afio serdn actualizados con indices oficiales representativos
para mantener el valor real de los montos considerados. Segun lo establecido por el ENRE, la valuacion debia

efectuarse en moneda nacional.

7 Esta metodologia de determinacidn y valuacién de la base de capital difiere de la utilizada en el segmento de
distribucion eléctrica de las empresas bajo la 6rbita del ENRE (EDENOR y EDESUR), en donde se utilizé el Valor Nuevo
de Reemplazo y el Valor Depreciado Técnico de las instalaciones reales de cada una de las empresas.
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El retorno del capital, es decir, la remuneracidn por comprometer capital por parte de los concesionarios,
viene dado, en este esquema, por la amortizacién de la base de capital al inicio descontada a la tasa de

rentabilidad determinada por el ENRE.

COSTOS

En lo referente a los costos operativos, se estimardn los costos totales de las actividades reguladas. Deben
proyectarse los costos de operacién, mantenimiento y administracién eficientes y estrictamente necesarios
para proveer el servicio al minimo costo compatible con un nivel determinado de calidad de la prestacidn
durante el periodo 2017-2021.

Adicionalmente, el ENRE solicito a las transportistas que presentaran dichos costos desagregados por tipo de
equipamiento (conexién, transformacién, compensacion de reactivo, capacidad de transporte,

automatismos, etc.) segun los criterios del Sistema de la Contabilidad Regulatoria.

En el caso de TRANSENER forman parte de los costos aquellos correspondientes a los equipamientos de
potencia reactiva, los automatismos, los equipos construidos en el marco de la Resolucién S.E. N° 01/2003 y

Obras Plan Federal operadas y mantenidas segin Resoluciones S.E. N° 965/05 y 1341/06.

En lo que refiere a conceptos no incluidos, debe sefalarse que las depreciaciones de bienes de uso no deben
considerarse como parte del costo. Las mismas no son un concepto erogable en términos financieros, estaran
incluidas en la remuneracion al capital e integraran los ingresos a ser reconocidos. Si la empresa hubiera
incorporado en los costos de OyM las depreciaciones de bienes de uso que forman la base de capital o las
inversiones proyectadas (como en el caso de DISTROCUYO o TRANSPA), éstas deben descontarse. Tampoco
debe contemplarse los costos asociados a actividades no reguladas, como ser asistencia técnica, consultoria,

operacion y mantenimiento para terceros y otras.

Por otra parte, el flujo de fondos descontados incorpora un monto en concepto de compensacion por el
riesgo incremental de operar y mantener equipamiento instalaciones que le fueron transferidas por terceros.
Este gasto reconocido surge de multiplicar el diferencial sobre la tasa WACC del 7,7% (tasa apalancamiento
operativo) y la base de capital inicial utilizada. Este es el caso de TRANSENER (0,81%), TRANSNEA (0,98%),
TRANSNOA (1,82%) y TRANSPA (0,57%).

INVERSIONES

Las empresas debian presentar un plan de inversiones con los montos anuales para el periodo 2017-2021.
Vale recordar que, a diferencia del segmento de distribucién donde el distribuidor tiene la obligacion de
atender el incremento de demanda en su area de concesion y se le atribuye la responsabilidad exclusiva de
determinar las inversiones necesarias a tales efectos, para el sistema de transporte se prevén diferentes

mecanismos de ampliacidn de capacidad que eximen al titular de la concesidn de la obligacion de realizar
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inversiones de expansidn. Por ende, los planes de inversidn sélo contienen inversiones relacionadas con el

mantenimiento y mejora de la calidad de la infraestructura.

Las obras estan dirigidas a mantener y/o mejorar la calidad y confiabilidad del servicio o a atender cuestiones
de seguridad publica. Consisten en la reposicion de instalaciones o la extensién de su vida util que, por su
estado de obsolescencia, requieren una intervencioén para conservar la funcionalidad de los activos que opera

el concesionario.

En el apartado de inversiones del anexo de las Resolucion ENRE N° 524/2016, el Unico requisito fue que las
empresas presenten los planes de inversion segregando los montos destinados para reposicion, alcanzar la

calidad objetivo, seguridad publica y ambiental y otros.

Otro componente incluido en los ingresos son los montos destinados a atender la regularizacidon de la
servidumbre de los electroductos® que operen las transportistas. Las empresas presentaron un Plan de
Regularizacién, donde incluian el tramo, las tareas involucradas y el monto. Las tareas incluyen mensura de
terrenos, confeccidon de planos catastrales, inscripcion en los Registros de Propiedad de las provincias,
escrituracion, acciones judiciales, etc. Sin embargo, a priori resulta dificil estimar los costos ya que no son
homogéneos y muchas veces dependen de acciones judiciales en temas relativos a la propiedad y el dominio.
Por ello, mas alld de las propuestas de las transportistas, el ENRE decidié reconocer un monto equivalente al
1,5% de los costos de operacién y mantenimiento para ser destinados a normalizar la situacién de la
servidumbre de aquellas parcelas que se encontraban pendientes de regularizar. Al igual que las inversiones,
este rubro debe tener un seguimiento por parte del organismo para corroborar que dichos montos sean

efectivamente aplicados al fin previsto.

En la evaluacion del plan de inversiones presentado por las transportistas, el ENRE realizd la siguiente

clasificacidn, identificando el objeto de las obras:

o Inversiones propuestas a ser incluidas en la remuneracién regulada como tales (CAPEX).

o Inversiones propuestas a ser incluidas en la remuneracion regulada como gastos de mantenimiento
(OPEX).

o Inversiones que no deben ser incluidas, ya que no se consideran pertinentes o que deben ser
impulsadas por otros mecanismos (por ejemplo, ampliaciones).

o Gastos relacionados con regularizacion de Servidumbres de electroducto.

Finalmente, el ENRE transfirid a costos de OyM aquellos gastos del plan que consideraba OPEX, desestim¢ la
propuesta de regularizacion de servidumbre y adoptd como criterio el reconocimiento de un porcentaje fijo
sobre los costos de OyM, excluyd aquellas obras que considerd injustificadas o que debian impulsarse
mediante otros mecanismos e incorpord como inversiones en el flujo de fondos el monto de netamente de

CAPEX. En la mayoria de los casos, el organismo tomé los montos surgidos de la clasificacién y sélo en algunos

8 Se entiende por electroducto todo sistema de instalaciones, aparatos o mecanismos, destinados a transmitir,
transportar y transformar energia eléctrica.
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(DISTROCUYO, EPEN) realizd un ajuste por detectar valuaciones mayores al promedio o a referencias

sectoriales.

INGRESOS

Los ingresos requeridos para el periodo tarifario se determinaran con el método de flujo de fondos
descontado, de forma tal que el valor actual del negocio sea cero, o andlogamente, que la base de capital al
inicio (inversidon comprometida por la empresa) se iguale al resultado neto y al valor de la base de capital al

fin del periodo tarifario descontados a una tasa de rentabilidad determinada.

La expresidn algebraica que resume este método es la siguiente:

* K;: base de capital inicial
* IR ingresos requeridos

* CO;: costos operativos (costos de operacion y mantenimientoy
administracion)

* |linversiones

* T impuestos

* K;: base de capital al fin del periodo (valor terminal o perpetuidad)
* r:Tasa de Rentabilidad (WACC)

* N: duracion periodo tarifario (5 afnos)

La tasa de rentabilidad o WACC (Weigted Average Cost of Capital) fue determinada por el ENRE a través de
la Resolucidon ENRE N° 553/2016 e informada a las transportistas para que ellas la incorporen a sus calculos.
Se aprobd la tasa de rentabilidad en pesos en términos reales y después de impuestos de 7,7% para
TRANSENER, TRANSBA, DISTROCUYO, TRANSCOMAHUE, EPEN, TRANSNEA, TRANSNOA y TRANSPA.

MECANISMO DE ACTUALIZACION Y FACTOR ESTIMULO

El calculo de los ingresos requeridos para el periodo tarifario se realiza en moneda constante. Se reconoce
gue es necesario dejar indemne al concesionario en términos reales, es decir, ante la variacion de costos que
no pueda controlar, para que asi pueda seguir prestando el servicio en las condiciones estipuladas al
momento de aprobar la RTI. Por ello, se prevé un mecanismo de actualizacién semestral que ajuste los
ingresos de las transportistas. Para ello, a la remuneracién de cada empresa se le aplicard un indice que
surgira de una férmula que pondera distintos indices representativos (IPC, IPIM, IS) de acuerdo a la estructura

de costos de cada empresa.
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Por otro parte, anualmente los ingresos de las transportistas se ajustardn a la baja mediante la aplicacién de
un factor estimulo a la eficiencia que tiene como objetivo incentivar la reduccion de los costos a partir de

ganancias de eficiencia.

3.3. Analisis Propuestas Transportistas y resultados aprobados por el ENRE

En este apartado se presentan las propuestas de cada una de las empresas transportistas y los resultados
aprobados por el ENRE a partir de la evaluacion de las mismas. Por ultimo, se agrupa la informacidn de todas
las transportistas para asi contar con un panorama global de los costos de transporte reconocidos a través

de la RTI por el Gobierno de Cambiemos.

Se repasan la base de capital, los costos de operacién y mantenimiento, las inversiones y la base de capital.
Como cada una de las empresas presentd su propuesta tarifaria expresada en moneda de diferentes
momentos® y el ENRE elaboré todos sus calculos en moneda de diciembre de 2015, los montos
correspondientes a la propuesta de la concesionaria fueron reexpresados en pesos constantes de diciembre

2015 para realizar la comparacién en una unidad monetaria uniforme.

9 TRANSENER, TRANSBA, DISTROCUYO, TRANSNEA, TRANSNOA: moneda constante de diciembre 2016;
TRANSCOMAHUE: moneda constante de diciembre 2017;
EPEN: moneda constante de septiembre 2016;
TRANSPA: moneda nominal.
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TRANSENER

Base de Capital

(expresada en millones de pesos constantes de diciembre2015)

8.588 -30% respecto a
propuesta TRANSENER
6.046
Propuesta Aprobado
Transpostista ENRE

Euente: elaboracidon propia enbasea informacion ENRE.

Plan de Inversiones y Servidumbre
TOTALES 2017-2021

(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)

mOPEX H SERVIDUMBRE CAPEX EXCLUIDO m CAPEX

2.545
e 2.485
91
-~ 2.509
Propuesta ENRE
Transportista

(Clasificacion ENRE)

Cantidad de Obras
2.223 Totales (Propuesta Transportista)
2.206 CAPEX (Propuesta Transportista)
2.158 CAPEX (ENRE)

Costos de OyM

expresado en millones de pesos constantes de diciembre 2015

Version 2017

2018 2019 2020 2021

Propuesta Transpostista (1) 1.257
Aprobado ENRE (2) 940

1.268 1.276 1.283 1.284
938 9241 941 944

Diferencia -25%

-26% -26% -27% -27%

(1) Incluye costos operativos, costo asociado a riesgo operacional, costo de riesgo asociado por

transportitas independientes.

(2) Incluye costos operativos y una compensacion por operar instalaciones de terceros.
Fuente: elaboracion propia en base a informacidn ENRE.

Ingresos Anuales Requeridos

(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)

-22% respecto a

3.084 propuesta TRANSENER
2.372
Propuesta Aprobado
Transpostista ENRE

Euente: elaboracidn propia en basea informacién ENRE.

Composicion de los Ingresos Requeridos

-1%

= Costos (incluye imp.) = Base de Capital

= Inversiones (incluye regul. servid.) = Ganancias

*Corresponde a la composicion de los ingresos del lustro 2017-
2021. El concpeto "base de capital" representa la diferencia entre el
valor inicial y el valor terminal definido como el valor de recupero. 22





TRANSBA

Base de Capital
(expresada en millones de pesos constantes de diciembre 2015)
4.302 -43% respecto a
propuesta TRANSBA
2.461
Propuesta Aprobado
Transpostista ENRE

Fuente: elaboracion propia en base a informacién ENRE.

Plan de Inversiones y Servidumbre
TOTALES 2017-2021

(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)

m OPEX B SERVIDUMBRE CAPEX EXCLUIDO m CAPEX

1.931

159 1.656

r 1.790

ENRE

Propuesta
Transportista
(Clasificacion ENRE)

Cantidad de Obras
2.669 Totales (Propuesta Transportista)
2.627 CAPEX (Propuesta Transportista)
2.599 CAPEX (ENRE)

Costos de OyM
expresado en millones de pesos constantes de diciembre 2015
Version 2017 2018 2019 2020 2021
Propuesta Transpostista 435 451 451 447 a47
Aprobado ENRE 330 330 330 330 330
Diferencia -24% -27% -27% -26% -26%

Fuente: elaboracion propia en base a informacién ENRE.

Ingresos Anuales Requeridos
(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)
-30% respecto a
1.561 propuesta TRANSBA
1.086
Propuesta Aprobado
Transpostista ENRE
Fuente: elaboracion propia en base a informacién ENRE.

Composicion de los Ingresos Requeridos
-1%

= Costos (incluye imp.) m Base de Capital

= Inversiones (incluye regul. servid.) Ganancias

*Corresponde a la composicion de los ingresos del lustro 2017-

2021. El concpeto "base de capital" representa la diferencia entre el
valor inicial y el valor terminal definido como el valor de recupero.
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DISTROCUYO

Base de Capital

(expresada en millones de pesos constantes de diciembre 2015)

-22% respecto a

595 propuesta DISTROCUYO
462
Propuesta Aprobado
Transpostista ENRE

Fuente: elaboracidn propia en base a informacién ENRE.

Plan de Inversiones y Servidumbre
TOTALES 2017-2021

(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)

W OPEX B SERVIDUMBRE CAPEX EXCLUIDO m CAPEX

741

117 495

~ 671

Propuesta ENRE
Transportista
(Clasificacion ENRE)

Cantidad de Obras
426 Totales (Propuesta Transportista)
372 CAPEX (Propuesta Transportista)

371 CAPEX (ENRE)
Costos de OyM
expresado en millones de pesos constantes de diciembre 2015
Version 2017 2018 2019 2020 2021
Propuesta Transpostista 130 137 138 137 138
Aprobado ENRE 115 118 117 117 117
Diferencia -11% -14% -15% -15% -15%

Fuente: elaboracién propia en base a informaciéon ENRE.

Ingresos Anuales Requeridos

(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)

380 -20% respecto a
propuesta DISTROCUYO
304
Propuesta Aprobado
Transpostista ENRE

Fuente: elaboracién propia en base a informacion ENRE.

Composicion de los Ingresos Requeridos
-3%

= Costos (incluye imp.) m Base de Capital

= |nversiones (incluye regul. servid.) Ganancias

*Corresponde a la composicion de los ingresos del lustro 2017-2021.
El concpeto "base de capital" representa la diferencia entre el valor
inicial y el valor terminal definido como el valor de recupero.
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TRANSCOMAHUE

Base de Capital
(expresada en millones de pesos constantes de diciembre 2015)
+134% respecto a 141
propuesta
TRANSCOMAHUE
60
Propuesta Aprobado
Transpostista ENRE
Fuente: elaboracién propia en base a informacién ENRE.

Plan de Inversiones y Servidumbre
TOTALES 2017-2021

(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)

m OPEX B SERVIDUMBRE CAPEX EXCLUIDO m CAPEX

79

73

Propuesta ENRE
Transportista
(Clasificacion ENRE)

Cantidad de Obras
16 Totales (Propuesta Transportista)
15 CAPEX (Propuesta Transportista)
14 CAPEX (ENRE)

Costos de OyM

expresado en millones de pesos constantes de diciembre 2015

Version 2017 2018 2019 2020 2021
Propuesta Transpostista 72 73 72 72 75
Aprobado ENRE 43 45 a4 44 48

Diferencia -40% -39% -39% -39% -35%

Fuente: elaboracién propia en base a informacion ENRE.

Ingresos Anuales Requeridos
(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)
91
-12% respecto a

propuesta

TRANSCOMAHUE

80
Propuesta Aprobado
Transpostista ENRE

Fuente: elaboracidn propia en base a informacién ENRE.

Composicion de los Ingresos Requeridos

-2%

= Costos (incluye imp.) = Base de Capital

= Inversiones (incluye regul. servid.) Ganancias
*Corresponde a la composicion de los ingresos del lustro 2017-2021.

El concpeto "base de capital" representa la diferencia entre el valor
inicial y el valor terminal definido como el valor de recupero.
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EPEN

Base de Capital
(expresada en millones de pesos constantes de diciembre 2015)
68
-1% respecto a
propuesta EPEN
67
Propuesta Aprobado
Transpostista ENRE
Fuente: elaboracidn propia en base a informacién ENRE.

Plan de Inversiones y Servidumbre
TOTALES 2017-2021

(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)

m OPEX W SERVIDUMBRE

331

CAPEX EXCLUIDO m CAPEX

1

257

- 317

Propuesta ENRE
Transportista
(Clasificacion ENRE)

Cantidad de Obras
54 Totales (Propuesta Transportista)
51 CAPEX (Propuesta Transportista)

50 CAPEX (ENRE)
Costos de OyM
expresado en millones de pesos constantes de diciembre 2015
Version 2017 2018 2019 2020 2021
Propuesta Transpostista 87 89 90 89 88
Aprobado ENRE 62 64 64 64 64
Diferencia -29% -28% -29% -28% -27%

Fuente: elaboracién propia en base a informacion ENRE.

Ingresos Anuales Requeridos
(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)
200
-40% respecto a
propuesta EPEN
120
Propuesta Aprobado
Transpostista ENRE
Fuente: elaboracién propia en base a informacion ENRE.

Composicion de los Ingresos Requeridos

-13%

A\
\

= Costos (incluye imp.) m Base de Capital

= Inversiones (incluye regul. servid.) Ganancias

*Corresponde a la composicion de los ingresos del lustro 2017-
2021. El concpeto "base de capital" representa la diferencia entre el
valor inicial y el valor terminal definido como el valor de recupero.
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TRANSNEA

Base de Capital
(expresada en millones de pesos constantes de diciembre 2015)
369 -19% respecto a
propuesta TRANSNEA

299

Propuesta Aprobado
Transpostista ENRE

Fuente: elaboracién propia en base a informacién ENRE.

Plan de Inversiones y Servidumbre
TOTALES 2017-2021

(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)

m OPEX B SERVIDUMBRE CAPEX EXCLUIDO m CAPEX

405
112 280
- 381
Propuesta ENRE

Transportista
(Clasificacion ENRE)

Cantidad de Obras
62 Totales (Propuesta Transportista)
57 CAPEX (Propuesta Transportista)
52 CAPEX (ENRE)

Costos de OyM

expresado en millones de pesos constantes de diciembre 2015

Version 2017

2018 2019 2020 2021

Propuesta Transpostista (1) 205
Aprobado ENRE (2) 157

206 208 210 210
158 158 158 158

Diferencia -24% -23% -24% -24% -25%

(1) Incluye costos operativosy costo asociado a riesgo operacional.

(2) Incluye costos operativos y una compensacion por operarinstalaciones de terceros.

Fuente: elaboracién propia en base a informacidn ENRE.

Ingresos Anuales Requeridos
(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)
-26% respecto a
338 orep
propuesta TRANSNEA

253

Propuesta Aprobado
Transpostista ENRE

Fuente: elaboracidn propia en base a informacién ENRE.

Composicion de los Ingresos Requeridos

= Costos (incluye imp.) m Base de Capital

= Inversiones (incluye regul. servid.) Ganancias

*Corresponde a la composicion de los ingresos del lustro 2017-
2021. El concpeto "base de capital" representa la diferencia entre el
valor inicial y el valor terminal definido como el valor de recupero.
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TRANSNOA

Base de Capital
(expresada en millones de pesos constantes de diciembre 2015)
-21% respecto a
642 propuesta TRANSNOA

505

Propuesta Aprobado
Transpostista ENRE

Fuente: elaboracién propia en base a informacién ENRE.

Plan de Inversiones y Servidumbre
TOTALES 2017-2021

(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)

m OPEX W SERVIDUMBRE CAPEX EXCLUIDO m CAPEX

1.340
10
815
1.156
Propuesta ENRE

Transportista
(Clasificacion ENRE)

Cantidad de Obras
78 Totales (Propuesta Transportista)
74 CAPEX (Propuesta Transportista)
68 CAPEX (ENRE)

Costos de OyM

expresado en millones de pesos constantes de diciembre 2015

Version 2017

2018 2019 2020 2021

Propuesta Transpostista (1) 480
Aprobado ENRE (2) 345

504 525 530 532
363 379 379 379

Diferencia -28%

-28% -28% -28% -29%

(1) Incluye costos operativosy costo asociado a riesgo operacional.

(2) Incluye costos operativos y una compensacion por operarinstalaciones de terceros.

Fuente: elaboracidn propia en base a informacién ENRE.

Ingresos Anuales Requeridos
(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)
962 -36% respecto a
propuesta TRANSNOA
621
Propuesta Aprobado
Transpostista ENRE
Fuente: elaboracidn propia en base a informacién ENRE.

Composicidn de los Ingresos Requeridos

6%

m Costos(incluye imp.) = Base de Capital

® Inversiones lincluye regul. servid.) Ganancias

*Corresponde a la composician de los ingresos del lus tro 2017-
204 . El concpeto "base de capital” representa la diferencia entre el
walorinicial v el valor terminal definido como el walor de recupero.
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Plan de Inversiones y Servidumbre
TRANSPA TOTALES 2017-2021

(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)

m OPEX W SERVIDUMBRE CAPEX EXCLUIDO m CAPEX
76
Base de Capital
(expresada en millones de pesos constantes de diciembre 2015)
-19% respecto a
139 propuesta TRANSPA
113
Propuesta Aprobado Propuesta ENRE
Transpostista ENRE Transportista
Fuente: elaboracidn propia en base a informacién ENRE. (Clasificacién ENRE)

Cantidad de Obras
45 Totales (Propuesta Transportista)
45 CAPEX (Propuesta Transportista)

45 CAPEX (ENRE)
Costos de OyM
expresado en millones de pesos constantes de diciembre 2015
Version 2017 2018 2019 2020 2021
Propuesta Transpostista (1) 308 319 322 325 326
Aprobado ENRE (2) 230 246 248 250 250
Diferencia -25% -23% -23% -23% -24%

(1) Incluye costos operativosy costo asociado a riesgo operacional.
(2) Incluye costos operativos y una compensacidn por operarinstalaciones de terceros.

Fuente: elaboracion propia en base a informacion ENRE.

i Composicion de los Ingresos Requeridos
Ingresos Anuales Requeridos
(expresados en millones de pesos constantes de diciembre 2015)
496
-43% respecto a
propuesta TRANSPA
283
= Costos (incluye imp.) = Base de Capital
= Inversiones (incluye regul. servid.) = Ganancias
Propuesta Aprobado
Transpostista ENRE . L .
Corresponde a la composicion de los ingresos del lustro 2017-2021.
Fuente: elaboracidn propia en base a informacién ENRE. El concpeto "base de capital" representa la diferencia entre el valor

inicial y el valor terminal definido como el valor de recupero.
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TOTAL SISTEMA DE TRANSPORTE

En suma, los ingresos reconocidos a las ocho concesionarias (alta tension y distribucién troncal) es un 28%
menor que el requerido por las mismas.

Ingresos Requeridos - APROBADO ENRE

(expresado en millones de pesos constantes de diciembre 2015)

TOTAL: 5.121

DETALLE DISTRIBUCION TRONCAL

Transportista Monto Part.

TRANSBA 1.086 40%
DISTROCUYO 304 11%
TRANSCOMAHUE 80 3%

EPEN 120 4%
TRANSNEA 253 9%
TRANSNOA 621 23%
TRANSPA 283  10%

Fuente: elaboracién propia en base a informacion ENRE

Inversiones - APROBADO ENRE

(expresado en millones de pesos constantes de diciembre 2015)

Transportista 2017 2018 2019 2020 2021 | (2017-2021
TRANSPORTE AT 512 486 472 492 456 2.418
DISTRIBUCION TRONCAL | 811 786 719 629 609 3.554

TRANSBA| 345 338 314 312 322 1.632
DISTROCUYO| 110 101 101 8 89 486
TRANSCOMAHUE| 12 13 14 22 10 71
EPEN| 66 44 62 48 32 252
TRANSNEA| 81 68 53 33 33 268
TRANSNOA| 182 210 166 117 111 787
TRANSPA| 14 12 10 11 12 58
TOTAL 1.323 1.272 1.191 1.121 1.065 5.973

Fuente: elaboracidn propia en base a informacion ENRE
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Mecanismo de Actualizacion y Factor de Eficiencia

La Ley N2 24.065 establece que las tarifas deberan actualizarse con el objetivo de reflejar cualquier cambio
en los costos del concesionario, que éste no pueda controlar. La formula de actualizacidn que se presenta a
continuacién tiene como objetivo reconocer en la remuneracién de TRANSENER el incremento de los costos
producto de la variacién de precios de la economia. Es una férmula de aplicacién semestral (en los meses de

febrero y agosto) que pondera 3 indices relevantes de acuerdo a su peso en la estructura de costos.

* Rn: remuneracion en el periodo n.
* Ro: remuneracidn inicial con vigencia a partir de febrero 2017.

* ISn: indice de salarios nivel general publicado por el INDEC, correspondiente al mes "m-2", siendo "m" el primer mes
del periodo n.

* |ISo: indice de salarios nivel general publicado por el INDEC, correspondiente al mes "k-2", siendo 'k' el mes de
febrero 2017.

* |IPIMDn: indice de Precios Internos al por Mayor, apertura D “Productos Manufacturados” elaborado por el INDEC,
correspondiente al mes "m-2", siendo "m" el primer mes del periodo n.

* |IPIMDo: indice de Precios Internos al por Mayor, apertura D “Productos Manufacturados” elaborado por el INDEC,
correspondiente al mes "k-2", siendo 'k' el mes de febrero 2017.

* |PCn: indice de precios al consumidor nivel general publicado por el INDEC, correspondiente al mes "m-2", siendo
"m" el primer mes del periodo n.

* |PCo: indice de precios al consumidor nivel general publicado por el INDEC, correspondiente al mes "k-2", siendo "k"
el mes de febrero 2017.

* Xxi: ponderadores a aplicar a cada indice segliin empresa.

Ponderadores de la Férmula de Ajuste Semestral segiin Empresa

Transportista IS: x; IPIM: x, IPC: x5
TRANSENER 0,5383 0,3064 0,1552
TRANSBA 0,4973 0,3703 0,1324
DISTROCUYO 0,3971 0,4343 0,1686
TRANSCOMAHUE 0,6696 0,2369 0,0935
EPEN 0,5082 0,3720 0,1198
TRANSNEA 0,5235 0,2374 0,2391
TRANSNOA 0,4388 0,3032 0,258
TRANSPA 0,8490 0,0699 0,0811

Fuente: elaboracidn propia en base a informaciéon ENRE.

Por otro lado, tal lo prevé la Ley N2 24.065, las tarifas deben estar sujetas a topes anualmente decrecientes
en términos reales. Para ello, el ENRE definié la aplicacion de los siguientes factores para reducir las tarifas

afio a aflo e inducir a la empresa a ser mas eficiente.
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Factor Estimulo a la Eficiencia ENRE

Ao Factor X
2018 0,2%
2019 0,4%
2020 0,6%
2021 0,8%
2022 1,0%

Fuente: elaboracion propia en base a informacion ENRE.

3.4. Determinacion de cargos

Una vez definido el ingreso anual, deben establecerse los cargos a través de los cuales las empresas
concesionarias perciban sus ingresos. Para ello, se consideran los costos operativos y las inversiones
asociados a cada tipo de equipamiento, que forma parte de la actividad regulada. El ENRE debe contar con

la cuantificacion del equipamiento regulado segun la siguiente clasificacion:

Tipos de Cargos de acuerdo a Equipamiento Regulado

Tipo de Cargo Equipamiento Alcanzado

Cantidad de salidas por tensiéon (500 kV, 220 kV, 132 kV, 66 kV, 33 kV y 13,2 kV)

Remuneracion

L. Potencia de los transformadores de rebaje dedicada
por Conexidn

Potencia de los cargos de reactivos para compensadores sincrénicos

Remuneracion
por Capacidad
de Transporte

Kildémetros de lineas por tensidn
(500kvV, 220 kv, 132 kV, 66 kV, 33 kV y 13,2 kV)

Automatismos

El ENRE utilizd la cantidad de equipamiento indicado por las transportistas. En el siguiente cuadro se

muestran los kildmetros de linea que fueron considerados para los célculos.
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Longitud de las lineas para segmento regulado (kilémetros)

Tensién [TRANSENER TRANSBA DISTROCUYO TRANSCOM. EPEN TRANSNEA TRANSNOA TRANSPA srs(:::nLA
500kv | 10.523 - - - - - - - 10.523
330 kv - - - - - - - 1116 | 1.116
220 kv 562 177 641 - - 30 - 265 1.675
132 kv 6 5.653 625 603 765  1.813 4.846 1.196 | 15.506
66 kv - 398 - - - - - - 398
33 kv - - - - - 24 - - 24

Fuente: elaboracidn propia en base a informacién ENRE.

Con la totalidad de la informacién de infraestructura, se definieron los valores horarios a aplicar por tipo de
equipamiento y tensién y los valores mensuales para remunerar automatismos*®. Como puede observarse,
en el caso del transporte en alta tension (TRANSENER) la mayoria de los ingresos provendrdn de los cargos

de conexidn y en el caso de las distribuidas troncales percibiran sus ingresos principalmente a través de los
cargos de capacidad.

Participacion en los ingresos de los tipos de cargo

(segun lo aprobado en febrero 2017)

W Automatismos Capacidad (Lineas) Conexion
2% 1% 9%
[
0% ' 58% ' ' ' 62% ' 61% '
64% ° 67% 1) o ()
I I ol 70%| [ [ 65% |
58%
' 36% a1% 33% 30% 38% 9% 26%
- o o N2 e ol \s
¥ & S » & & O 5
S & & R\ & & &
«Q? A \'\ ‘900 «Q‘ «Q~ B\
© o
&

Fuente: elaboracidn propia en base a informacién ENRE.

A partir de la RTI, se prescindié de la Remuneracidn Variable por Energia Eléctrica Transportada (RVEET)!! en

aquellas transportistas que aun lo tenian como concepto remuneratorio, asi como del seguro de

10 |nstalaciones, equipos de control y comunicaciones destinados a mantener la estabilidad del SADI ante fallas
regionales.

11 RVEET: diferencia entre el valor de la energia recibida en el nodo receptor y de la suministrada en el nodo de entrega,
cuando dicha diferencia es el valor marginal de las pérdidas del transporte.
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contingencias de las distribuidoras troncales. Al ser una remuneracién variable en funcién de la energia
transportada, este concepto generaba un incentivo perverso: las transportistas obtenian mayores ingresos
si las pérdidas aumentaban (alentando a no realizar los trabajos de mantenimiento). Mediante la eliminacidn
de este concepto, se buscd que la concesionaria sea indiferente ante la energia transportada y que sus

ingresos anuales sean relativamente fijos (en funciéon de la disponibilidad de las instalaciones).

3.5. Aspectos cuestionables del proceso de la RTI

DETERMINACION DE LA BASE DE CAPITAL

Como se mencioné anteriormente, para determinar el monto de la base de capital a ser incorporada al flujo
de fondos descontado, se utiliza el método de costos histéricos, es decir, con un enfoque financiero de los
activos involucrados. Se toma el valor del activo regulado reconocido en la Gltima revisidn tarifarial? y se le
adicionan las inversiones realizadas anualmente a posteriori, descontando los montos correspondientes a

bajas y amortizaciones.

Un aspecto muy importante de este método es el reconocimiento de las inversiones realizadas. Se supone
que el ente regulador (o el organismo responsable de definir las tarifas) deberia analizar las altas de bienes y
emitir una valoracion acerca su pertinencia para prestar el servicio regulado. Asimismo, deberia adicionar
solamente las inversiones destinadas a la actividad regulada y deben excluirse aquellas correspondientes a
actividades no reguladas o realizadas con aporte de terceros y/o donaciones. La rigurosidad de este enfoque

reside, entre otras cosas, en la transparencia de los costos de inversion incurridos.

En el calculo del ENRE, se incluyeron la totalidad de las altas que figuran en la Nota 10. “Propiedades, Plantas
y Equipos” de los Estados Contables, asumiendo que la totalidad de dichas altas se destinan a la actividad
reguladas y que fueron realizadas con fondos propios o toma de deuda. Sin embargo, para calcular las
depreciaciones, las mismas se corrigen por un porcentaje que representa la prima por actividades no
reguladas. De esta forma, se asume que los bienes de uso se utilizan también en actividades no reguladas y,
por ende, su depreciacion debe descontarse de la base de capital. Ahora bien, si los bienes de uso son
necesarios para actividades no reguladas, no es comprensible por qué, en los afios posteriores a la RTI, no se
destind una fraccion de las inversiones (altas de propiedades, plantas y equipos) a reponerlos. No descontar
inversiones destinadas a actividades no reguladas hace sobreestimar la base de capital y las tarifas

resultantes.

INDICES PARA ACTUALIZAR LA BASE DE CAPITAL

La Resolucién ENRE N° 524/2016 establece que, “con el objetivo de mantener el valor real de los activos, la

base serd actualizada segun la evolucion de indices oficiales representativos de la estructura de los bienes

12 En el caso de TRANSBA que nunca tuvo RTI, se toma el aporte realizado por la empresa al inicio de la concesién
descontado el pasivo transferido y el valor de la opcidn por actividades no reguladas.
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considerados”. Sin embargo, los indices utilizados para actualizar la base de capital a partir del afio 2002 no

son representativos y no proceden de una base de datos de acceso publico.

En cada caso, se tomd la base de capital al inicio del periodo de referencia®® y, hasta diciembre 2001, se
actualizé con el indice de precios al consumidor (CPI por sus siglas en inglés) de Estados Unidos. nivel general.
Luego, producto de la derogacién de la Ley de Convertibilidad, se pesificd la base con una relaciéon de cambio
S 1=USD 1Yy, a partir del afio 2002 hasta el afio 2016, se utilizé una serie que el BCRA utiliza para calcular el
tipo de cambio real multilateral. Esta serie de IPC se construye en base al IPC GBA del INDEC hasta diciembre
2006, al IPC-SL de la provincia de San Luis hasta julio 2012, al promedio simple de las variaciones de los indices
IPC-CABA (de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires) e IPC-SL (de la provincia de San Luis) hasta abril 2016, al
IPC GBA del INDEC desde mayo 2016 hasta diciembre 2016 y al IPC de cobertura nacional de alli en adelante.

La utilizacion de esta serie presenta los siguientes problemas:

o Esta serie no es publica lo cual atenta contra la transparencia de la estimacion. Si bien surge de un

organismo oficial, no puede ser cotejada por tratarse de una base que no es de acceso publico.

o EIIPC no es un indice representativo de la evolucion del valor de los bienes que conforman la base
de capital. Mide la evolucién de los precios de un conjunto de bienes y servicios representativos del
gasto de consumo de los hogares. Es decir, es una canasta de consumo, conformada mayormente de

bienes finales no durables del comercio minorista.

o Lacobertura geografica del indice utilizado tampoco es acertada. El indice no es de alcance nacional,

sino que mide la evolucidén de los precios en el GBA en su mayoria.

A continuacion, se presenta el incremento acumulado del indice en el periodo de referencia en comparacién
con el incremento de indices oficiales alternativos. De este analisis se desprende que el uso de indices

alternativos arroja en todos los casos porcentajes menores de incremento.

13 El afio en la que se determina la base de capital varia de acuerdo a cada concesionaria: TRANSENER (Resolucién ENRE
N° 1319/1998), TRANSBA (1994, no tuvo RTI), DISTROCUYO (Resolucion ENRE N° 462/2001), TRANSCOMAHUE y EPEN
(Resolucién ENRE N° 1132/1999), TRANSNEA (Resolucion ENRE N° 312/2001), TRANSNOA (Resolucién ENRE N°
182/2000), TRANSPA (Resolucién ENRE N° 190/2001).
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Variacion Acumulada de Indicadores Relevantes, diciembre 2001 — diciembre 2015

Fuente Incremento
ENRE 1395%
ICC (INDEC) 1310%
Indicadores
sectorialesy  IPIMnivel general (INDEC) 846%
mayoritas
IPIM Manufactura y Energia Eléctrica (INDEC) 781%
Tipo de Cambio 1043%
Precios al MIX IPC GBA - IPC CABA - IPC SAN LUIS 1313%
Consumidor de la
Canaste Basica MIX IPC GBA - IPC CABA - IPC Santa FE 971%

Fuente: elaboracidn propia en base a informacion ENRE, INDEC, Direccién General de Estadistica y

Censos (Ministerio de Hacienda y Finanzas GCBA), Direccion Provincial de Estadistica y Censos de la

Provincia de San Luis, Instituto Provincial de Estadistica y Censos (IPEC) de Santa Fe, BCRA.

Lo mismo sucede si observan los incrementos acumulados segun la férmula de IVC (INDICE GENERAL DE
VARIACION DE COSTOS) de las Actas Acuerdo. Este indice pondera IPIM, IPC, TCS (indice de salarios), TC (tipo

de cambio), PGO (precio del gas oil), ICC (indice de costo de la construccién), ING (indice de variacién de la

tarifa del concesionario).

Comparacion Serie ENRE vs IVC

(variacion Acumulada en el periodo de referencia)

Transportista Periodo ENRE IVC
TRANSENER | dic-04 oct-15 792% 356%
TRANSBA | dic-04 oct-15 792% 366%
DISTROCUYO| oct-04 oct-15 800% 389%
TRANSCOM. |mar-05 ago-15 728% 331%
EPEN mar-05 ago-15( 728% 508%
TRANSNEA | feb-05 may-15| 686% 309%
TRANSNOA |ene-05 ago-15 749% 389%
TRANSPA |feb-06 may-15| 616% 236%

Fuente: elaboracidn propia en base a informaciéon ENRE.

Es mas, si se utilizara la metodologia del IVC con la respectiva estructura de costos de cada una de las

empresas, la base de capital y, por ende, el requerimiento de ingresos resultaria sustancialmente menor a
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lo reconocido por el ENRE. En el siguiente cuadro se exponen los resultados tras haber recalculado los
ingresos con una base de capital alternativa, que surge de actualizar la base de capital entre los afios 2005 y

2016 con los indices segun la metodologia IVC de las Actas Acuerdo (en lugar de los utilizados por el ENRE).

Requerimiento Anual de Ingresos - Comparacion ENRE vs Alternativa

(expresado en millones de pesos constantes de diciembre 2015)

Variacion
Transportista ENRE Alternativa| ENRE vs

alternativa
TRANSENER 2.372 1.642 +44%
TRANSBA 1.086 790 +37%
DISTROCUYO 304 246 +24%
TRANSCOMAHUE 80 63 +28%
EPEN 120 111 +8%
TRANSNEA 253 213 +19%
TRANSNOA 621 551 +13%
TRANSPA 283 268 +6%
TOTAL 5.121 3.884 +32%

Fuente: elaboracidn propia en base a informacion ENRE, INDEC, BCRA, SE.

En todos los casos, el requerimiento de ingresos aprobado por el ENRE es mayor al que se hubiera obtenido
de actualizar la base de capital con los IVC de las Actas Acuerdo. Ademas, los referidos indices resultan mas
pertinentes ya que reflejan mejor la estructura de costos (de O&M y de inversidn) de las empresas que el IPC
del GBA, de San Luis o de CABA. El examen de cada caso arroja distintos guarismos que van de un 44% en el
caso de TRANSENER a un 6% en el caso de TRANSPA. Este rango de variabilidad se explica por el distinto peso
que tienen los activos para generar ingresos. Si se observa en conjunto el sistema de transporte de estas 8
concesionaras, los ingresos reconocidos fueron un 32% superiores a aquellos que surgen del calculo

alternativo.

En resumen, es un derecho del concesionario mantener el valor real del capital comprometido. Sin
embargo, no es adecuado actualizar la base de capital con indices de precios al consumidor ya que no son
representativos de los bienes afectados a la prestacion del servicio de transporte eléctrico. Como se expuso
precedentemente, cualquiera de las alternativas para aplicar a la base de capital arrojaba porcentajes de
incremento menores y, por ende, reducia las tarifas a los usuarios finales. Refuerza esta posicién el hecho
gue los derechos emanados por los contratos de concesion tienden a tener una interpretacidn restrictiva; asi
lo sostiene un fallo de la Corte Suprema de Justicia de la Nacidén que afirma que la regla mas segura en materia
de interpretacion de concesiones es que toda duda debe ser resuelta en sentido adverso al concesionario®.

Entonces, se concluye que la eleccion de la serie para actualizar la base de capital fue deliberada con el fin

¥ Fallos C.S.J.N. t. 1551, p. 12.
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de reconocer mayores ingresos a las empresas transportistas en detrimento a lo establecido por el articulo
40 de la Ley N2 24.065 que instruye a minimizar el costo para los usuarios compatible con la seguridad del

abastecimiento.

TASA DE RENTABILIDAD

Como se menciond anteriormente, la mayoria de las transportistas tuvieron una revisidn tarifaria
previamente a la caida de la convertibilidad. Esto permite tener informacidon comparativa sobre la tasa de

rentabilidad reconocida en ese momento.

Tanto entonces como en las RTI de Cambiemos, se utilizé la WACC (costo promedio ponderado del capital
por sus siglas en inglés) para calcular la tasa de rentabilidad y el CAPM (modelo de valuacién de los activos
de capital) para determinar el costo del capital propio. A continuacidn, se presentan las férmulas para

obtener ambos valores.

* r,: costo del capital propio

* Ce: capital propio (patrimonio neto, equity)

* rd: costo del capital de terceros

* Cd: capital de terceros (deuda, pasivo)

e t:alicuotaimpuesto a las ganancias

 rf: tasa libre de riesgo (rendimiento de los bonos del Tesoro de EE.UU.)

* fe: factor que captura el riesgo de una industria especifica (en este caso transporte eléctrico)

* (rm - rf): prima de mercado, premio por sobre la tasa libre de riesgo por operar en actividades de riesgo.
* rm: rendimiento promedio de los activos en el mercado de capitales relevante.

* riesgo pais: riesgo adicional por hacer negocios en un pais determinado.

Los valores que componen las férmulas tienden a ser transparentes y se obtienen de fuentes publicas. Sin
embargo, puede existir espacio a la discrecionalidad, como por ejemplo en la eleccion de las fechas de corte

para calcular los promedios y obtener un valor mas cercano al deseado.

Cuando tuvieron lugar las RTI previas al afno 2002, las resoluciones que aprobaban los ingresos contenian
informacioén acerca los instrumentos sobre los cuales se calculaba el rendimiento y las fechas/periodos de
referencia. Por su parte, la Resolucion ENRE N° 553/2016 y el conjunto de resoluciones que aprobaron los
ingresos en el afo 2017 no tienen ninguna mencién a dichos parametros, sino que presenta un nimero final
sin aludir a la construccidn del mismo. A partir de informacidn recabada en el ENRE para discernir el calculo

de la WACC aplicado en el afio 2017, se presenta a continuacion la apertura de la tasa de rentabilidad.
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Estimacion de la Tasa de Rentabilidad ENRE — RTI 2017

Conceptos Valor

Estructura del Capital
Capital Propio| °3,41%

Deuda con Terceros| 46,59%

Costo del Capital Propio 13,59%
Tasa libre de riesgo| 2,13%

Riesgo Pais| 527%

Prima de mercado | 9,23%

Beta| 0,67

Costo de la deuda con terceros después de imp. | 6,03%
Costo de ladeuda| 9,28%

Alicuota Impuesto a las ganacias| 35,00%

Tasa de Rentabilidad Real 7,70%
Tasa de Rentabilidad Nominal| 10,07%

Tasa de Inflacion| 2,20%

Tasa de Rentabilidad Real antes de impuestos 11,84%

Fuente: elaboracidn propia en base a informacién ENRE.

No se presentan mayores detalles sobre la fuente de la informacidn utilizada y los periodos de referencia en
el caso de los rendimientos de los diferentes activos y del factor “Beta”. Esta falta de precisiones a la hora
de calcular la tasa de rentabilidad genera dificultades para evaluar la conveniencia en el uso de cada uno
de los parametros. Por ejemplo, el factor “Beta” surge en base al factor Beta de EE.UU., pero se desconoce
si fueron tenidos en cuenta aspectos como el sistema regulatorio (por incentivos o por tasa de retorno), la
forma de valuar los activos (la valuaciéon por costos histdricos es generalmente asociada con un grado mayor
de certeza que el VNR, por lo cual se esperaria una tasa de rentabilidad menor dado el menor riesgo asumido,

etc.).

3.6. Sintesis

La RTI se hizo en tiempo récord. El ENRE tuvo sélo 2 meses y medio (desde mediados de noviembre 2016
hasta fin de enero 2017) para evaluar las presentaciones de las concesionarias y elaborar la versién final. Este
lapso es, a todas luces, insuficiente para realizar una RTI luego de casi 20 afios y con la multiplicidad de

aspectos que dicha tarea conlleva.

Los ingresos aprobados por el ENRE para las ocho transportistas analizadas resultaron un 28% menor que

lo solicitado por las empresas; esto se debe a las diferencias de conversién y actualizacidn de la base de
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capital, la reduccién de los costos operativos (a nivel global los costos de operaciéon y mantenimiento son un

26% mas bajos que los solicitados por las empresas) y los recortes en los Planes de Inversion.

Se detectaron varios aspectos, al menos, polémicos en el reconocimiento de la base de capital, un
elemento fundamental en el proceso de la RTI. En primer lugar, no se analizaron en profundidad las
inversiones incorporadas anualmente y se presume la inclusion de inversiones destinadas a las actividades
no reguladas. Por otro lado, la eleccion del indice a aplicar para actualizar la base de capital necesario en la
valuacién a costo histérico fue arbitraria y no se basa en el andlisis de los bienes que componen la base de
capital para saber qué indice refleja mejor su evolucién. Ademas, la aplicacién de una serie basada en IPC del
BCRA no es transparente ya que esa base, si bien es elaborada por un organismo oficial, no es publica.
Metodoldgicamente, el indice no es representativo porque se basa en IPC, que es una canasta de bienes del
consumo de los hogares y no refleja la estructura de costos de las empresas. Ademas, la cobertura geografica
no es nacional, sino que se mide la evolucion de los precios en el GBA en su mayoria. Como se expuso
anteriormente, la utilizacién de cualquier otro indice (IPIM general, IPIM Division Manufactura y Energia
Eléctrica, ICC, Tipo de cambio, entre otros) hubiera resultado en incrementos menores de la base de capital
y, por ende, de los ingresos reconocidos. Es mas, si se hubieran utilizado los IVC correspondientes a cada una
de las transportistas, los ingresos reconocidos en conjunto para las 8 concesionarias bajo analisis habrian sido
S 3.884 millones (en pesos constantes de diciembre 2015) en lugar de los $ 5.121 millones aprobados por el
ENRE, es decir, terminaron resultando un 32% superiores a aquellos que surgen del calculo alternativo. Se
concluye que la eleccién de la serie para actualizar la base de capital fue deliberada con el fin de reconocer
mayores ingresos a las empresas transportistas en detrimento a lo establecido por el articulo 40 de la Ley
N2 24.065 que instruye a minimizar el costo para los usuarios compatible con la seguridad del

abastecimiento.

Por ultimo, para el calculo de la WACC, no se explicitaron las series utilizadas para construir los parametros
de rendimiento de activos financieros. Tampoco se realizé un analisis de riesgos de la industria de transporte

para calcular el factor “beta”, sino que se calculé en base a un valor de referencia para Estados Unidos.
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Capitulo 4 Evolucion de las tarifas de transporte y cambios en la
asignacion de la remuneracion, 2016-2019

4.1. El punto de partida: situacion tarifaria del servicio transporte de energia eléctrica previa a la entrada

en vigencia de la RTI

Para poder determinar el punto de partida que dio lugar a la nueva remuneracién de las empresas que
brindan el servicio publico de transporte de energia eléctrica hay que revisar lo acontecido en el periodo
1998-2001, cuando se realizaron las primeras revisiones tarifarias de las transportistas TRANSENER,
TRANSNOA, TRANSNEA, DISTROCUYO, TRANSPA, TRANSCOMAHUE y EPEN. En el caso de TRANSBA, la
revision tarifaria deberia haberse realizado en el afio 2002, pero fue suspendida luego de la irrupcion de la

crisis de finales del afio 2001.

Como se explicd en el capitulo 1, la Ley de Emergencia Publica ordend renegociar los contratos de los servicios
publicos. Entre los afios 2005 y 2008, se suscribieron las Actas Acuerdo de renegociacién contractual entre la
UNIREN vy las transportistas. En efecto, alli se establecié la necesidad de realizar una RTI para determinar un
nuevo régimen tarifario conforme a lo estipulado en el Capitulo X de Tarifas de la Ley N° 24.065. Sin embargo,
este proceso fue prorrogado y recién en julio 2008 el ENRE fijé la entrada en vigencia del cuadro tarifario
resultante del proceso de la RTI, prevista en el Acuerdo de Renegociacién, para febrero 2009. No obstante,

la RTI finalmente tuvo lugar en febrero de 2017.

Como resultado de la demora en la implementacion de los ajustes en los costos segun lo establecido en el
Acta Acuerdo, se celebraron acuerdos de financiamiento entre los transportistas, la Secretaria de Energiay
el ENRE. A raiz del Acuerdo Instrumental se aplicaron los créditos reconocidos por la Secretaria de Energia y
el ENRE por variaciones de costos, a la cancelacidn del financiamiento recibido de CAMMESA. En el caso de
TRANSENER y TRANSBA™, en diciembre 2010 se firmé el Acuerdo Instrumental del Acta Acuerdo hasta el 31
de diciembre de 2011, que luego en mayo 2013 a través de la firma del Convenio de Renovacidon del Acuerdo
Instrumental del Acta Acuerdo fue actualizado hasta el 31 de diciembre de 2015, fue ajustado nuevamente
en septiembre 2015 por medio de una Adenda del Convenio de Renovacién del Acuerdo Instrumental del
Acta Acuerdo. De esta manera, hasta el afio 2016, los ingresos de las transportistas estaban compuestos por

las resoluciones de los cuadros tarifarios del afio 2008:

Resolucidn SE N2 328/2008: TRANSENER

Resolucion SE N2 327/2008: TRANSBA

Resolucién SE N2 329/2008: DISTROCUYO

Resolucién SE N2 333/2008: TRANSCOMAHUE

15 DISTROCUYO firmd en el afio 2011 y el resto en el afio 2013.
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- Resolucién SE N2 335/2008: EPEN

- Resoluciéon SE N2 334/2008: TRANSNEA
- Resoluciéon SE N2 326/2008: TRANSNOA
- Resolucion SE N2 331/2008: TRANSPA

Ademas de estos ingresos tarifarios previstos en las resoluciones mencionadas, las transportistas fueron
recibiendo ingresos adicionales provenientes de los Acuerdos Instrumentales establecidos para cada una de

ellas.

4.2. Modificaciones en la asignacidn de costos de transporte de energia eléctrica

A través de la Resolucion SEE N2 1085/2017 publicada el 22 de noviembre de 2017 (previo llamado a
Audiencia Publica a través de Resolucion MINEM N2 403/2017) se modificé la metodologia de distribucién
del costo que representa la remuneracién del transporte de energia eléctrica en alta tension y la

correspondiente al transporte por distribucién troncal.

Hasta ese momento estaba vigente la normativa establecida en los Anexos XVII, XVIII, XXVII y XXVIII de “Los
Procedimientos” de CAMMESA, en la cual la remuneracidon de los transportistas que es afrontada por la
demanda estaba establecida por areas de influencia'®, donde el pago estaba determinado a partir de las
distintas redes de transporte por el uso que hacian los usuarios de las mismas, ya sean estos generadores o

demandantes. Existian diferentes categorias tarifarias que se establecian de la siguiente manera:

- Cargos de conexién y transformacidn: se pagan con el uso e incluyen el servicio de vincular las

instalaciones del usuario al sistema de transporte por intermedio del equipo de conexién vy
transformacion dedicado. Se prorratean en base a la potencia maxima demandada o instalada
(generadores) en caso de ser compartidos. Si la conexidn es compartida, se proporciona en base a la

potencia mdaxima total en el punto de conexién.

- Cargos por energia eléctrica transportada (RVT): dependen del despacho y la potencia transmitida.

- Cargo Complementario: se remunera a través de la metodologia de areas de influencia dependiendo

del tipo de red a la que se vincule y en funcién de la participacion marginal en el uso de la linea.

La aplicacion de la Resolucion SEE N2 1085/2017 implicé la reasignacién de los costos de transporte entre
los agentes (generadores, distribuidores y grandes usuarios), a través de la aplicacion del criterio

denominado “postalizacion” o “estampillado” de los cargos de transporte. Esta nueva metodologia

16 Para el método de calculo de las areas de influencia se confecciona un flujo de carga con toda la red de transporte y representativo de los estados
del sistema. Se realiza un despacho de maquinas en funcion de la potencia nominal de cada generador y su indisponibilidad prevista. Se elige una
barra flotante que es la que equilibra los incrementos unitarios de demanda y generacidn por nodo. En cada barra donde hay generacién se
incrementa (de a una por vez) la potencia generada en 1 MW. Se registra el incremento de flujo positivo de potencia activa que cada barra de
generacion produce en cada linea del Sistema de Transporte.
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determind que los costos totales del sistema serian absorbidos por la demanda en funcidn directa de su
uso de la red de transporte. En consecuencia, se redujo el costo del transporte para las zonas de menor
demanda (generalmente las mas alejadas de los centros de consumo y se incrementé en los lugares de mayor

consumo).

En el caso de la asignacién de costos de alta tension, se determind que la totalidad de la demanda del pais
(que hace uso de esa red de transporte) debia absorber los costos en funcidn de su demanda de energia. Por
su parte, se fijo que los costos de transporte por distribucion troncal serian asignados en funcion de la
demanda de energia de cada regidn, por lo que éstas deberan hacer frente a los costos de cada transportista
regional. A su vez, se definid que los agentes generadores debian pagar un cargo de transporte: un valor
representativo de los costos de operacidn y mantenimiento del equipamiento de conexién y transformacion

dedicado a su vinculacién al sistema, considerando el nivel de tensidon y sus caracteristicas.

El resultado de la aplicacion de la Resoluciéon SEE N2 1085/2017 fue el incremento de la participacion de
los usuarios finales (distribuidores y grandes usuarios) de los costos de transporte, que pasaron de afrontar
el 72% al 95% de los mismos. Simultaneamente, con el criterio de estampillado, las distribuidoras EDENOR y
EDENOR tuvieron que hacer frente a mayores costos de transporte. Mientras que el aino 2016 representaban

el 6% del costo total pagado por los agentes distribuidores, en el afio 2019 alcanzé el 24%.

Asignacion de costos de transporte por tipo de agente 2016 y 2019.
(en millones de S y porcentajes)

. 2016 2019
Tipo de Agente
MM $ % MM $ % 2016 2019
Distribucion
Distribuidor 286 68% 10.220 74% I:> MM $ % MM $ %
GUMA 19 4% 2.890 21% EDENOR 8 3% 1372 | 13%
Generador 116 28% 587 4% EDESUR 8 3% 1.105 11%
4
Generador Foninvemem 1 0,2% 132 1% RESTO 270 95% 7.743 76%
Generador Delivery 0 0,1% 17 0,1% Total 286 100% | 10.220 | 100%
Importador 1 0,1% 5 0,04%
Exportacion 0 0,05% - 0%
Total 422 100% | 13.851| 100%

Fuente: elaboracién propia en base a datos de CAMMESA.

En definitiva, la nueva metodologia socializé los cargos de las distintas redes entre todos los agentes
demandantes del SADI:

- Los precios del transporte de energia eléctrica en el MEM se estabilizan para su pago por los

distribuidores y se calculan junto a cada Programacion Estacional o Reprogramacion Trimestral.

- Los precios estabilizados se determinan en funcién de los costos asociados al transporte y la prevision
de la demanda de energia aplicando el procedimiento definido en cada caso. Cada distribuidora
tendrd un precio estabilizado para Transporte en Extra Alta Tension y para Transporte por

Distribucion Troncal.
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- Los precios correspondientes a los grandes usuarios se calculan mensualmente de la Transaccién

Econdmica.
A continuacidn, se explican cdmo surgen los precios que pagan grandes usuarios y distribuidoras.

e Grandes Usuarios: los precios se determinan en funcion de los costos asociados al transporte y la
demanda de energia real aplicando el procedimiento definido en cada caso. Como resultado, a cada Gran
Usuario le correspondera un precio mensual para Transporte en Extra Alta Tensidn y para el Transporte
de Distribucién Troncal. Para Grandes Usuarios del MEM no vinculados directamente al transporte de
Alta Tension y/o Distribucién Troncal, el valor mensual a aplicar sera el correspondiente al del agente

que los vincula.

e Precios estabilizados a Agentes Distribuidores:

a) Precio Estabilizado de Transporte (Distribucién Troncal) si la distribuidora es abastecida desde una tnica DISTRO.

PET DistroN = (REP DistroN - CGEN DistroN) / (DEPA DistroN + GEPA DistroN)

* PET DistroN: Precio Estabilizado de distribucién troncal para la Distro “N”.

* REP DistroN: Remuneracidn Estacional Prevista para la Distro “N”.

* CGEN DistroN: Cargo previsto abonar por los Agentes Generadores conectados a la Distro “N”.

* DEPA DistroN: Demanda Estacional Prevista Abastecer a los Agentes de MEM desde la Distro “N”.
* GEPA DistroN: Generacidn Estacional Prevista Aportar por los Generadores a la Distro “N”.

Ejemplo de célculo del precio estabilizado de transporte troncal para una distribuidora:

Demanda NOA: 950.000 MWh

Generaciéon NOA: 550.000 MWh

Remuneracién NOA: $100.000.000

Cargo del transporte de alta tensidn para la distribuidora que abastece al NOA:
$100.000.000 = 66,76 S/MWh

(950.000+550.000) MWh

b) Precio Estabilizado de Transporte (Distribucion Troncal) si la distribuidora es abastecida desde mas de una DISTRO

oN = PEDT DistroN * DEPAa Di

uyn

* MDPADa DistroN: Monto correspondiente a la Demanda Prevista Abastecer del Distribuidor “a” en la Distro “N”.
* PEDT DistroN: Precio Estabilizado de Distribucion Troncal para la Distro “N”.
« DEPAa DistroN: Demanda Estacional Prevista Abastecer del Distribuidor “a” en la Distro “N”.

Luego se calculara el Precio Estabilizado a cada Distribuidor Agente como:

* PEDTADa = (MDPADa DistroA + MDPADa DistroB +....+ MDPADa DistroN)/DEPDa
* PEDTADa: Precio Estabilizado de distribucién troncal para el distribuidor “a”

* MDPADa DistroA: Monto correspondiente a la Demanda Prevista Abastecer del Distribuidor “a”

a n

* MDPADa DistroB: Monto correspondiente a la Demanda Prevista Abastecer del Distribuidor “a” en la Distro B.

en la Distro A.

* MDPADa DistroN: Monto correspondiente a la Demanda Prevista Abastecer del Distribuidor “a” en la Distro “N”.
* DEPDa: Demanda Estacional Prevista Abastecer para el Distribuidor “a”
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c) Precio Estabilizado de Transporte en Alta Tension

* PET AT: Precio Estabilizado de Transporte en Alta Tension.

* REP AT: Remuneracidn Estacional Prevista para el Sistema de Transporte de Alta Tension.

* DEPA AT: Demanda Estacional Prevista Abastecer a los Agentes del MEM.

* CGEN AT: Cargo previsto abonar por los Agentes Generadores conectados al Sistema de Transporte de Alta Tension.

* MGEN DistroA: Monto resultante de asociar los costos distribuidos y la generacidn prevista aportar por los Generadores en la Distro A.

* MGEN DistroN: Monto resultante de asociar los costos distribuidos y la generacion prevista aportar por los Generadores en la Distro “N”.

A partir de la RTI quedd excluido el cargo de Remuneracién Variable por Energia Eléctrica Transportada
(RVEET) (originalmente en los contratos de concesidon de todas las transportistas), en tanto se lo habia
objetado porque diversas variables (precios de la energia, energia transportada, precios de la potencia,
pérdidas de energia y sobrecostos por contingencias) no eran controladas por el transportista y porque

generaba incentivos a aumentar las pérdidas y desalentar inversiones.
De esta manera, los cargos tarifarios quedaron establecidos de la siguiente manera:
1. Cargos de Capacidad: remuneran las lineas segun la tension.

2. Cargos de Conexion:

Cargos por salida o alimentador: remunera las salidas segun la tension.

Cargos por Transformacidn: remunera la transformacién de rebaje dedicada.

Cargos de equipamiento de potencia reactiva: remunera los reactores de linea separadamente

de la misma y los capacitores serie (anteriormente incluidos en el cargo por capacidad).

Modificacion en los cargos a la remuneracion al transporte

Tipo de ) X Posterior 2017
Previo 2017 Unidad
Cargo (Res. SEE N2 1085/2017)
Cargos [Recaudacioén Variable por Energia Eléctrica Transportada $/Afio
Variables |Recaudacién Variable por Potencia Vinculada $/Afo
Cargos de Conexidn Cargos de Conexidn
Cargos Cargo por Conexién|  $/hora Cargo por Conexion
Fijos Cargo por transformacién| $/hora/MVA Cargo por transformacion
$/hora/MVA |Cargo por Potencia Reactiva
Cargo Complementario (Cargo de Capacidad) Cargo de Conexion

Fuente: elaboracién propia en base a datos de CAMMESA.

4.3. Evolucion de la remuneracion al transporte de energia eléctrica 2016-2019

Con anterioridad a la vigencia de la RTI de transporte de energia y como resultado de la demora en la
implementacion de los ajustes en los costos segun lo establecido en el Acta Acuerdo, las transportistas

recibieron ingresos tanto a través de sus cuadros tarifarios como a través de Acuerdos Instrumentales o
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Convenios de Renovacion firmados entre las transportistas, la Secretaria de Energia y el ENRE, bajo los cuales
se determind que los créditos por los IVC no trasladados a tarifas sean cancelados mediante transferencias

del Estado nacional.

En febrero 2017, se aprobd la nueva remuneracion a las transportistas. La remuneracion fijada a partir de la
RTI implicé en la practica un aumento del 184% entre los afios 2016 y 2017. A partir de esa fecha, se ajustaron

por los mecanismos de actualizacion aprobados.

Evolucién de la remuneracién a transportistas 2016-2019, (en $ MM) (V)

B TRANSENER = TRANSBA

$15.271 MM |
B TRANSNOA B TRANSPA
DISTROCUYO B TRANSNEA 50%
EPEN = TRANSCOMAHUE

$10.195 MM I

28%

$7.966 MM l

184%

$2.809 MM l
2016 2017 2018 2019

(1) Incluye los ingresos regulados y los ingresos por Acuerdo Instrumentales. Para poder diferenciar los ingresos regulados, se
considerd informacion de la empresa para TRANSENER y TRANSBA, mientras que para el resto de las transportistas se extrajeron los
datos de CAMMESA para los ingresos regulados y para incorporar en los afios 2016 y 2017 los ingresos por Acuerdos Instrumentales
se obtuvieron de los balances de las empresas.

Fuente: elaboracidn propia en base a datos de CAMMESA

Si se analiza la composicidn de la remuneracién de los ocho transportistas en el afio 2019, se observa que el

46% es absorbido por TRANSENER, el 21% por TRANSBA y el restante 33% por el resto de las 6 transportistas.

Composicidn de la remuneracidn a los transportistas - Ao 2019
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TRANSPA
5%
DISTROCUYO
6%

TRANSNEA
5%

TRANSCOMAHUE
1%

Fuente: elaboracién propia en base a informaciéon de CAMMESA y balances de las empresas.

Variacion de la remuneracion a las transportistas 2016-2019 (en %)
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TRANSENER
266%

2017 Vs 2016 2018 Vs 2017 2019 Vs 2018

TRANSBA

202%

54%
27%

2017 Vs 2016 2018 Vs 2017 2019 Vs 2018

TRANSNOA

123%

54%
27%

2017 Vs 2016 2018 Vs 2017 2019 Vs 2018

TRANSPA
57%

45%
33%

2017 Vs 2016 2018 Vs 2017 2019 Vs 2018

DISTROCUYO
188%

55%
28%

2017 Vs 2016 2018 Vs 2017 2019 Vs 2018

TRANSNEA

77%
51%

22%

2017 Vs 2016 2018 Vs 2017 2019 Vs 2018

EPEN

99%

39% 50%

2017 Vs 2016 2018 Vs 2017 2019 Vs 2018

TRANSCOMAHUE
182%

54%
22%

2017 Vs 2016 2018 Vs 2017 2019 Vs 2018

Fuente: elaboracién propia en base a informacion de CAMMESA y balances de las empresas distribuidoras.

Si se consideran los ingresos del aiio 2016 (incluidos aquellos percibidos a través de los Acuerdos
Instrumentales), la RTI del servicio de transporte de energia eléctrica ha tenido un efecto decisivo en los
ingresos de las transportistas. En TRANSENER el impacto de la aplicacidn de la RTl (considerando los ingresos
que tuvieron por Acuerdo Instrumental) se tradujo en un incremento de los ingresos en su actividad regulada
en el afio 2017 del 266% respecto al afio 2016, mientras que en TRANSBA fue del 202%.
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De esta manera, queda claro que la magnitud de la nueva remuneracion a las transportistas de energia
eléctrica a partir de la implementacion de la RTI superd con creces todas las variables macroeconémicas

imperantes y se tradujo en una recomposicion extraordinaria a las empresas transportistas.

En efecto, si se analizan los cargos (sin considerar los ingresos adicionales que han tenido por medio de las
Actas Acuerdos) entre la Ultima actualizacion en julio 2008 y la implementacion de la RTI en febrero 2017, los

incrementos fueron de entre 10 veces (TRANSNEA) hasta 20 veces (DISTROCUYO) superiores.

Evolucion de los cargos de los transportistas de energia eléctrica (2008-2017)
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.. Relacién con
Tension ) .
Empresa Cargos (Kv) Unidad jul-08 | feb-17 Cargos
Anteriores
500 $/hora 57,86 746,6 11,9
Cargo por Conexion 220 $/hora 52,09 671,9 11,9
132 $/hora 46,30 597,3 11,9
TRANSENER Transf(?rmador de rebaje dedlcad.a N - $/hora/MVA 0,29 3,7 11,8
Cargo de Reactivo para compensadores sincrénicos - $/hora/MVA - 3,7 -
106,1 1. 11
Cargo de Capacidad 500 $/hora cada 100 km 06,13 370,5 ,9
220 $/hora cada 100 km 88,43 1.142,1 11,9
REET $/afio 36.312.694 - -
500 $/hora 8,6 164,7 19,2
Cargo por Conexion 220 $/hora 4,3 82,3 19,2
132/66 $/hora 3,2 61,7 19,2
TRANSBA Transf(_)rmador de rebaje dedlcad.a N - $/hora/MVA 0,3 6,2 19,2
Cargo de Reactivo para compensadores sincrénicos - $/hora/MVA - 6,2 -
Cargo de Capacidad 220 $/hora cada 100 km 96,4 1.851,1 19,2
Cargo de Capacidad 132/66  [$/hora cada 100 km 92,1 1.768,7 19,2
REET $/afio - - -
., 132/66 $/hora 4,28 57,7 12,5
Cargo por Conexién
33/13,2 $/hora 3,21 43,3 12,5
TRANSNOA Transﬂ?rmador de rebaje dedlcad.a N - $/hora/MVA 0,32 4,3 12,5
Cargo de Reactivo para compensadores sincrénicos - $/hora/MVA - 4,3 -
Cargo de Capacidad 132/66  [$/hora cada 100 km 92,09 1.241,8 12,5
REET $/afio 3.261.512 - -
220 $/hora - 201,1 -
Cargo por Conexion 132/66 $/hora 4,75 100,6 20,2
33/13,2 $/hora 3,56 75,4 20,2
DISTROCUYO Transf?rmador de rebaje dedlcad.a B - $/hora/MVA 0,36 7,6 20,2
Cargo de Reactivo para compensadores sincronicos - $/hora/MVA - 7,6 -
. 220 $/hora cada 100 km 106,84 2.261,3 20,2
Cargo de Capacidad
132/66  |$/horacadai00km| 102,10 (2.160,8 20,2
REET $/afio - - -
-, 132/66 $/hora 5,06 57,7 10,4
Cargo por Conexion
33/13,2 $/hora 3,80 43,3 10,4
Transformador de rebaje dedicada - $/hora/MVA 0,39 4,3 10,1
TRANSNEA Cargo de Reactivo para compensadores sincronicos 132/66 $/hora/MVA - 4,3 -
220 113,90 - -
Cargo de Capacidad #/hora cada 100 km !
132/33/13,2 $/hora cada 100 km 109,34 1.241,8 10,4
REET $/afio - - -
330 $/hora 8,11 126,7 14,6
Cargo por Conexion 132/66 $/hora 3,24 50,7 14,6
33/13,2 $/hora 2,43 38,0 14,6
TRANSPA Transformador de rebaje dedicada - $/hora/MVA 0,24 3,8 14,6
Cargo de Reactivo para compensadores sincrénicos - $/hora/MVA - 3,8 -
330 72,97 ]1.141,9 14,7
Cargo de Capacidad »/hora cada 100 km ! !
132/66 $/hora cada 100 km 69,72 1.091,2 14,7
REET $/afio 2.301.778 - -
-, 132/66 $/hora 4,129 65,3 14,8
Cargo por Conexion
33/13,2 $/hora 3,096 49,1 14,9
TRANSCOMAHUE Transfc?rmador de rebaje dedicad.a N - $/hora/MVA 0,312 4,9 14,8
Cargo de Reactivo para compensadores sincrénicos - $/hora/MVA - 4,9 -
Cargo de Capacidad 132/66  |[$/horacada100km| 88,769 [1.408,8 14,9
REET $/afio 174.922 - -
-, 132/66 $/hora 5,635 80,7 13,3
Cargo por Conexion
33/13,2 $/hora 4,225 60,5 13,3
EPEN Transformador de rebaje dedicada - $/hora/MVA 0,425 6,1 13,3
Cargo de Reactivo para compensadores sincrénicos - $/hora/MVA - 6,1 -
Cargo de Capacidad 132/66  |[$/horacada100km| 121,134 [1.763,5 13,6
REET - $/afio 189.499 - -

Fuente: elaboracién propia en base a informacidon de Infoleg.
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De hecho, si se analiza la incidencia del costo de transporte sobre el precio monémico de la energia sumado
el transporte paso de representar el 0,2% en el aiio 2016 al 1,7% en el ailo 2017, escalando al 3,7% en el

ano 2018 y finalizando el aiio 2019 con una participacion del 3,2%.

Evolucidn del precio mondmico de energia, transporte y su participacion 2016-2019

m Costo de Transporte

Precio Monémico Energia 3.369 S/MWh
]
Participacion Costo Transporte/(Monémico + Transporte)
Precio Monomico + Costo de Transporte | w 3,7%
()
2.184 $/MWh (3,2% |8
—
1.196 $/MWh
1.064 $/MWh 1,7%
C—
10,2% |
2016 2017 2018 2019

Fuente: elaboracidn propia en base a informacion de CAMMESA.

Sin embargo, dada la magnitud del incremento en los cuadros tarifarios por el incremento del precio de la
energiay las tarifas de distribucion, el costo de transporte no fue trasladado al precio estacional de manera
regular. Hasta el afio 2016, la forma de subsidiar el costo de transporte fue a través de los Acuerdos

Instrumentales, ya que a través de ellos las empresas concesionarias recibian la mayoria de sus ingresos.

Dado el impacto que iban a tener en los usuarios finales los incrementos tarifarios resultantes de la RTI del
servicio de transporte de energia eléctrica, el 31 de enero de 2017 el ex Secretario de Energia Eléctrica a
través de la NO-2017-01338437-APN-SECEE#MEM instruyd a CAMMESA para que se trasladen a los usuarios
los cuadros aprobados a través de las Resoluciones N2 326, 327,328,329,331,333,334,335 de julio 2008. A la
vez, determind que la diferencia entre el monto resultante de la aplicacion de las resoluciones mencionados
y la que surja como el nuevo cuadro tarifario de la RTI seria solventada con aportes no reintegrables del
Tesoro Nacional provenientes del Fondo Unificado creado por el articulo 37 de la Ley N2 24.065. Es decir, en
febrero 2017 se reconocieron los ingresos anuales requeridos para las transportistas producto de la RTI,
pero como el mecanismo de asignacidn de costos de transporte entre los generadores y la demanda no

habia sido modificado, no se trasladaron los nuevos precios del transporte y se siguid subsidiando.

Luego, en el dia 12 de abril de 2017, a través de la NO-2017-06358489-APN-SSETTDEE#MEM la Subsecretaria
de Energia Térmica, Transporte y Distribucidn de Energia vuelve a indicar a CAMMESA que “dado que esta
Subsecretaria se encuentra analizando la incidencia de la facturacion de dichos cargos en el costo total de la
energia eléctrica a nivel mayorista y en las tarifas a usuarios finales, se entiende conveniente que, ad
referéndum de la decision que adopte esta Subsecretaria al respecto, vuestra Compafia aplique

transitoriamente y a partir de la transaccion econdmica del mes de marzo de 2017, los coeficientes que se
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indican a continuacion para la determinacion de los montos a facturar a los usuarios de la red de Transporte
de Energia Eléctrica en Alta Tension y por Distribucion Troncal, para los cargos de Conexidn, Reactivo y

Complementario:
- Transporte en Alta Tension: 65%.
- Transporte por Distribucion Troncal: 16%”.

En noviembre 2017, se sanciond la Resolucion SEE N2 1085/2017 con un nuevo mecanismo de asignacion
de costos de transporte entre los agentes, lo que permitio repartir el aumento y que “pase desapercibido”.
A partir de diciembre 2017, mediante la Resolucién SEE N° 1091/2017, se establecio el precio estabilizado
de transporte con un traslado casi total de los costos de transporte a los generadores, distribuidores y
grandes usuarios. En agosto 2018, con la Disposicién SEE N° 75/2018, se actualizaron nuevamente los
precios de transporte trasladados a la demanda. A partir de alli, el costo de transporte siguié aumentando
conforme aumentaba la remuneracién de las transportistas por las actualizaciones semestrales previstas,
pero se interrumpié el mecanismo de traslado a usuarios y los subsidios al segmento de transporte

volvieron a ganar terreno.

Como se aprecia a continuacion, los precios del servicio de transporte de energia eléctrica sancionados

desde la implementacidn de la RTI segun las regiones geograficas tuvieron una trayectoria diferente.

Precio estabilizado del servicio de transporte de energia eléctrica 2017-Actualidad

($/MWh)
Region Res. SEE N2 1091/2017 | Disp. SSEE N2 75/2018 Aumento
AT DISTRO AT DISTRO AT DISTRO
Buenos Aires 44 51 64 95 +20 +43
Centro a4 0 64 0 +20 +0
Comahue 44 37 64 43 +20 +7
Cuyo 44 26 64 46 +20 +19
GBA - EDELAP 44 51 64 95 +20 +43
GBA - EDENOR/EDESUR 44 1 64 0 +20 -1
Litoral 44 1 64 7 +20 +6
NEA a4 36 64 65 +20 +29
NOA 44 51 64 87 +20 +36
Patagonia 44 50 64 60 +20 +10

Fuente: elaboracidn propia en base a informaciéon de CAMMESA.

Mientras que todos los usuarios de distribucidon de energia eléctrica pagan el mismo precio de transporte en
alta tensién que pasé de 44 S/MWh en diciembre 2017 a 64 $/MWh en agosto 2018, representando un
aumento del 45% (20 S/MWh adicionales), los precios de distribucién troncal tuvieron aumentos
diferenciados: los mayores aumentos se dieron en la Provincia de Buenos Aires (excluyendo a EDENOR y
EDESUR), donde se cargé sobre las distribuidoras 43 $/MWh adicionales.
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A continuacidn, se muestra el peso del costo de transporte en la factura total que pagan los distribuidores a

CAMMESA en concepto de compra de energia, potencia, transporte, otros cargos, etc.

Participacion del costo de transporte sobre la factura total de las empresas distribuidoras

7,2%
6,6%

4,2%

0,6%

2016 2017 2018 2019

Fuente: elaboracién propia en base a informacion de CAMMESA.

Puede observarse el peso que implicaron los incrementos producto de la RTl de transporte en lo que pagan
las distribuidoras de energia eléctrica a CAMMESA: mientras que en el afio 2016 el costo del transporte fue
del 0,6%, entre los afios 2017 y 2018 se mantuvo en torno al 7% para reducirse en el afio 2019 como

consecuencia del aumento de los subsidios al sector.

La diferencia entre el costo del transporte y los precios estabilizados de transporte aprobados para el

traslado usuarios mediante las resoluciones fueron absorbidos por subsidios del Estado Nacional.

Evolucion del costo de transporte de energia eléctrica, precio estabilizado y el subsidio, 2016-2019

100% 108 $/MWh

Precio Estabilizado Transporte 13 $/MWh
mm Subsidio Transporte
p 72% 81 $/MWh

Subsidio Transporte (%) "6 5/MWh |

Costo de Transporte |

21 $/MWh
15 $/MWh 12%
2,20 5/MWh 5

2016 2017 2018 2019

Fuente: elaboracién propia en base a informacion de CAMMESA.
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A partir del afio 2017 aumenta fuertemente el costo de transporte, pero con motivo del retraso en el
traslado de los nuevos precios de transporte de energia eléctrica a la demanda, los subsidios al transporte
representaron el 72% del costo total. A partir del aiio 2018, se redujeron al 7% por la publicacion de la
Resolucién SEE N2 1091/2017 y volvieron a subir en el afio 2019, dado que la Disposicién N2 75/2018 no

logré compensar los incrementos semestrales que se les otorgan a las transportistas.

4.4. Mecanismo de Actualizacién de la remuneracidn al transporte de energia eléctrica

A partir del afio 2017 y hasta la dltima actualizacién realizada en agosto 2019, la remuneracion se fue
ajustando de acuerdo con el mecanismo de actualizacidn de cada transportista, que tal como se detallé en
el Capitulo 3. Para cada transportista se determind un coeficiente de actualizacién diferente en base a la
participaciéon de cada indice (IS, IPIM, IPC) en la férmula de actualizacién, dependiendo en cada caso de la

estructura de costos.

La actualizacion de la remuneracion a las transportistas (que incluye el ajuste tedrico de febrero 2020 que
no se ha implementado) acompaiié la evolucién de los principales indices de la economia. Como puede
observarse, el resultado de la férmula de ajuste promedio para las transportistas (166,3% entre febrero 2017
y febrero 2020) quedd por debajo del IPIM (220,5%) y del IPC (183,4%), pero por arriba del IS (132,9%), siendo

este el indice mas relevante para las empresas ya que el mayor componente de los costos son los salarios.

Evolucion de indices de actualizacion transportistas e indices relevante
Base febrero 2017= 100

320,5 [0

feb-17 ago-17 feb-18 ago-18 feb-19 ago-19 feb-20
I Promedio ——=TRANSENER TRANSBA —DISTROCUYO e TRANSCOM. e EPEN
e TRANSNEA =—=TRANSNOA TRANSPA —|S e |PIM e |PC

Fuente: elaboracidn propia en base a informacion de INDEC y ENRE.

Si bien la actualizacidn tiene una demora en la implementacién de 6 meses para la efectiva percepcién de los

ingresos actualizados, es importante destacar que no todos los costos se actualizan mensualmente. Por
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ejemplo, las paritarias se celebran anualmente y, aunque se prevean aumentos escalonados, no sigue

exactamente el sendero del IPC o de cualquier otro indice.

Variacidon acumulada respecto a febrero 2017 de la remuneracion de las transportistas segun las

Resoluciones

Mes |TRANSENER TRANSBA DISTROCUYO TRANSCOM. EPEN TRANSNEA TRANSNOA TRANSPA

ago-17| 11,35% 10,96% 10,70% 11,88% 10,95%  11,38% 10,96% 12,78%
feb-18| 24,40% 23,64% 23,38% 25,25% 23,78%  24,41% 23,75% 26,65%
ago-18| 42,45% 43,45% 43,80% 41,74% 43,28%  42,94% 43,71% 40,30%
feb-19| 78,81% 81,66% 81,96% 74,94% 81,01%  79,32% 82,29% 69,26%

ago-19| 112,41%  11575%  117,56% 107,31%  114,89% 113,49%  117,36%  100,31%

Fuente: elaboracidn propia en base a informacion de INDEC y ENRE.

Los diferentes ponderadores de la férmula de actualizacion aprobada dieron como resultado distintas
trayectorias de incrementos: mientras que DISTROCUYO y TRANSNOA tuvieron aumentos de mas del 117%
entre febrero de 2017 y agosto 2019, TRANSPA recibié aumentos del 100% respecto a febrero de 2017, por

la mayor composicion salarial de su estructura de costos.

4.5, Conclusiones

La RTI del servicio publico de transporte de energia eléctrica se llevd a cabo en el mismo momento que la RTI
de distribucion de energia eléctrica en el marco de un proceso de “normalizaciéon del mercado eléctrico”
otorgandole un caracter de institucionalidad a lo que resultaria en una transferencia de ingresos de los

usuarios a las empresas.

En efecto, el proceso se realizd en tiempo récord: recién el 27 septiembre de 2016 a través del a Resolucion
MINEM N2 196/2016 se instruyo al ENRE para que lleve a cabo todos los actos que fueran necesarios a efectos
de proceder a la RTI de las empresas transportistas de energia eléctrica, que debia entrar en vigencia antes
del 31 de enero del afio 2017.

De esta manera, en tan sélo cuatro meses se comprometian a llevar adelante el proceso integro de la RTl del
transporte de energia eléctrica: desde la aprobacién del programa que establece los criterios y la
metodologia para el proceso de la RTI, el consecuente plan de trabajo, la presentacién de las propuestas de
las empresas transportistas, la realizaciéon de las audiencias publicas, el andlisis de la infraestructura, la
determinacién de los costos, las inversiones, el mecanismo de sanciones, entre las principales acciones. A
priori parece un tiempo muy acotado para realizar una tarea de alta complejidad que implica transferencias

de fondos millonarios de los usuarios a las empresas transportistas.
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En ese contexto, la conduccidon del ENRE cred un grupo de trabajo ad hoc que estuvo parcialmente
institucionalizado, pero que no se circunscribio a la division de responsabilidades que formalmente rigen el
organismo. En efecto, se puede afirmar que existié un bajo nivel de institucionalidad en la transparencia de
la politica tarifaria: los soportes de los informes técnicos que dan sustento a los incrementos tarifarios son
planillas dispersas entre las diferentes dreas que no dan cuenta de un proceso transparente, ni se detectaron

procesos de auditorias para morigerar el posible error humano.

Al igual que en la RTI de distribucion de energia eléctrica, el objetivo siempre estuvo asociado a reducir los
subsidios en el area energética y por ello, los cargos han sufrido aumentos de entre 10 y 20 veces a los

vigentes con anterioridad.

En lo que respecta a la remuneracién de las transportistas, si se analiza el ingreso sélo de la actividad
regulada, entre los afios 2016 y 2017 los resultados son de una magnitud sorprendente: la remuneracion a
partir de la RTI implicé en la practica aumentos que superaron el 184%, es decir, casi se triplicaron los
ingresos de las transportistas. S6lo en TRANSENER, que representa el 46% de la remuneracidn total de los
transportistas, el impacto de la aplicacién de la RTI se tradujo en incrementos en su actividad regulada del
266%, mientras que en TRANSBA fue del 202%.

De esta manera se puede afirmar que las tarifas aprobadas para el transporte de energia eléctrica dan
cuentan que no fueron ni justas, ni razonables ni asequibles para los usuarios finales que deben hacer

frente a dichos ingresos.

A partir de esa fecha, la remuneracion se fue ajustando por los mecanismos de actualizacién aprobados.
Estos resultaron en trayectorias de ingresos diferentes dada la estructura de costos con la que se proyectaron

los ingresos requeridos en el proceso de la RTI.

Si se analiza la incidencia del costo de transporte sobre el costo total de la energia (precio monémico +
transporte) paso de representar el 0,2% en el afio 2016 al 1,7% en el afio 2017, escalando al 3,7% en el aiio

2018 y finalizando el afio 2019 con una participacion del 3,2%.

En definitiva, la estrategia que orientd la politica tarifaria durante la a gestion de Cambiemos fue garantizar
una rapida y considerable transferencia de ingresos desde los usuarios hacia las empresas del sector,
mediante un mecanismo “institucional” como es la RTI establecida en el marco regulatorio. Sin embargo,
ante la magnitud de los nuevos recursos involucrados, el gobierno se vio obligado a implementar el ajuste

III

de forma “gradual” y durante todo el afio 2017 la diferencia entre la remuneracién aprobada por la RTly lo
que percibian hasta entonces fue absorbido a través de subsidios del Estado Nacional. Recién en diciembre
de ese afo, cuando el gobierno de Cambiemos implementa una nueva metodologia de distribucién del costo
de la remuneracién del transporte de energia eléctrica en alta tensién y la correspondiente al transporte por
distribucién troncal (que de ser compartido entre generadores y demanda, se establecié un “criterio de
estampillado” pasando a ser soportado por la demanda y quitando practicamente todo lo que pagaban los
generadores), comienzan a trasladar parcialmente dichos costos al precio estabilizado del transporte. El
resultado fue el incremento de la participacidon de los usuarios finales (distribuidores y grandes usuarios)

de los costos de transporte, que pasaron de afrontar el 72% al 95% de los mismos.
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Esta nueva metodologia asume que todos los usuarios de distribucion de energia eléctrica pagan el mismo
cargo de transporte, que pasé de 44 $/MWh en diciembre 2017 a 64 $/MWh en agosto 2018,
representando un 45% de aumento. Sin embargo, los cargos de distribucién troncal tuvieron aumentos
diferenciados: los mayores aumentos se dieron en la Provincia de Buenos Aires (excluyendo a EDENOR vy
EDESUR), donde se cargé sobre las distribuidoras 43 $/MWh adicionales.

A partir del afio 2017 aumenta fuertemente el costo de transporte, pero con motivo del retraso en el traslado
de los nuevos precios de transporte de energia eléctrica a la demanda, los subsidios al transporte
representaron el 72% del costo total. A partir del afio 2018, se redujeron al 7% por la publicacién de la
Resolucién SEE N2 1091/2017 y volvieron a subir en el afio 2019, dado que la Disposicién N2 75/2018 no logré
compensar los incrementos semestrales que se les otorgan a las transportistas. En sintesis, la RTI de
transporte de energia eléctrica implicd aumentos desmedidos de la actividad regulada, en un proceso de alta
complejidad que se llevd a cabo en tan sélo cuatro meses a través de un grupo de trabajo ad hoc que

practicamente terminé convalidando las necesidades de las empresas.
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Capitulo 5 Evaluacion de la Calidad del Servicio y de las Inversiones

realizadas

En este capitulo se abordara uno de los temas centrales de la RTl y que tiene impacto directo en los usuarios:
la Calidad del Servicio prestado por las transportistas de energia eléctrica y el régimen de sanciones y premios

que se aplica cuando las concesionarias superan los limites de tolerancia de calidad del servicio establecidos.

Para ello, se desarrollara la evolucién de las principales caracteristicas del sistema de calidad de transporte
de energia eléctrica desde el Contrato de Concesidn, incorporando las modificaciones introducidas desde
1992 a la fecha, poniendo énfasis en los nuevos parametros establecidos en el marco regulatorio vigente
desde febrero 2017 en relacién a la Calidad del Servicio. A su vez, se expondra la evoluciéon de los indicadores
reales observados desde la implementacién de la RTI para determinar si se cumplieron o no los objetivos

planteados.

Hay que resaltar que el ENRE esta retrasado en la formulaciéon de cargos y sanciones / premios de las
empresas transportistas y no cuenta con informacidn sistematizada desde los inicios. Esto ha dificultado el

analisis del efectivo desenvolvimiento de la calidad de las empresas.

Por su parte, y como consecuencia del cumplimiento o no de los objetivos, se expondran las sanciones que

fueron aplicadas en el periodo de analisis.

Asimismo, se evaluard el cumplimiento de las inversiones fisicas establecidas en la RTI que, segun la
normativa vigente, son exclusiva responsabilidad de las transportistas para asegurar la prestacion del servicio

publico de acuerdo al nivel de calidad exigido.

Finalmente, se evaluara la aplicacion y control del concepto de servidumbre de electroducto, que se introdujo
como un componente remunerativo a cambio de que realicen las inversiones para efectivizar las

tramitaciones para la constitucion y regularizacién las situaciones

5.1. Evolucion de los parametros de calidad del Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tension

El ENRE es el responsable de la regulacién y control del servicio publico de transporte de energia eléctrica en
alta tension y por distribucidn troncal, y también es responsabilidad del organismo establecer las pautas del
sistema de calidad que deben cumplir las concesionarias, las sanciones y el sistema de premios relacionados
con la misma. Ambos sistemas (premios y sanciones), segin el marco regulatorio y los Contratos de

Concesion, deben ser proporcionales a la remuneracidn que perciben las transportistas.

CAMMESA, por su parte, coordina la operacion centralizada del SADI de tal forma de garantizar la seguridad
y calidad del servicio de transporte, establece la capacidad maxima de transporte de las lineas, define la
capacidad reducida debido a indisponibilidades en la misma y administra la aplicacion de las sanciones

establecidas por el ENRE.
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El régimen de calidad y sanciones del servicio publico de transporte de energia eléctrica esta establecido en
los Contratos de Concesion de cada transportista. Por ejemplo, en el caso de TRANSENER, el Subanexo Il B
de dicho contrato define el “Régimen de Calidad de Servicio y Sanciones del Sistema de Transporte de Energia

Eléctrica en Alta Tensiéon”.

Sin embargo, se pueden diferenciar cuatro etapas que introdujeron modificaciones al Contrato de Concesidn
y reglamento en relacidn a la calidad del servicio publico de transporte de energia eléctrica de TRANSENER,

gue serdn descriptas a continuacién:
1. 1993-1997: Contrato de Concesién original
2. 1998-2004: 12 Revision Tarifaria Integral
3. 2005-2016: Acta Acuerdo, Acuerdo Instrumental y modificatoria de los mismos.

4. 2017-Actualidad: 22 Revisidn Tarifaria Integral

5.1.1. 1993-1997: Calidad y Sanciones del Contrato de Concesion

Los transportistas tienen la responsabilidad de prestar el servicio publico de transporte con un grado de
calidad satisfactorio. La calidad se mide en base a la disponibilidad del equipamiento de transporte,

conexion y transformacion, y su capacidad asociada.

Las indisponibilidades del equipamiento se clasifican en dos tipos, las cuales se utilizan como variables para

el calculo de las sanciones:

Todo equipamiento asociado a la capacidad del
servicio publico de transporte que se encuentre
fuera de servicio a causa de mantenimientos
programados conforme a <Los Procedimientos> de
CAMMESA.

Todo equipamiento asociado a la capacidad del
servicio publico de transporte que se encuentre
fuera de servicio sin que la situacidn provenga de
una orden expresa de CAMMESA.

La diferencia entre ambas indisponibilidades representa un factor determinante para el calculo de las
sanciones. Segun el Contrato de Concesidn las indisponibilidades programadas generaran sélo el 10% de las

sanciones a las producidas por las indisponibilidades forzadas.

Los otros factores que determinan el monto de las sanciones son el tiempo de indisponibilidad del
equipamiento; el tipo de equipamiento; en caso de lineas, también se tienen en cuenta la categoria, y la

remuneracion.
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Las lineas son clasificadas en 3 grupos (A, B y C) de acuerdo con los sobrecostos que causan al sistema por
sus salidas. En consecuencia, la indisponibilidad forzada de lineas se sanciona segun la categoria dentro de la

cual se haya comprendido la linea:

Caracterizacion de las Lineas para la determinacion de la indisponibilidad forzada

Incluye el conjunto de lineas que a partir de la de mayor sobrecosto acumulan el
Categoria A SETENTA Y CINCO POR CIENTO (75%) de los sobrecostos atribuibles al SISTEMA DE
TRANSPORTE EN ALTA TENSION

Incluye el conjunto de lineas que acumulan el siguiente veinte por ciento (20%) de los

Categoria B
8 sobrecostos atribuibles al Sistema de Transporte en Alta Tensién

Categoria C Incluye las lineas no consideradas en las categorias Ay B

Fuente: elaboracidn propia en base al Subanexo Il B del Contrato de Concesion.

La sancién a aplicar por indisponibilidad forzada de lineas es proporcional a la remuneracién que percibe la
concesionaria en concepto de capacidad de transporte teniendo en cuenta la duracidn de la indisponibilidad,

el numero de salidas y los sobrecostos que la misma genera en el sistema eléctrico.

Para la evaluacién de los sobrecostos, el ENRE establece y actualiza al inicio de cada periodo tarifario el

agrupamiento en categorias de las lineas definidos anteriormente segln los sobrecostos que genera la salida.

El valor de las sanciones para lineas en condicién de indisponibilidad forzada parte de la base de la que
corresponde a una longitud de linea de 100 km, en consecuencia, el calculo de las mismas se expresa en

numero de veces la remuneracién horaria por cada 100 km.

Indisponibilidad forzada de lineas, expresadas en niimero de veces la remuneracion horaria por cada cien
kildmetros (100 Km)

Categoria A 200 veces 20 veces
Categoria B 60 veces 6 veces
Categoria C 20 veces 2 veces

(1): Excepto los primeros DIEZ (10) minutos

Fuente: elaboracidn propia en base al Subanexo Il B del Contrato de Concesidn

Tal como se observa en el cuadro, el tratamiento horario en la metodologia de sancién de lineas (se
sancionan las primeras 5 horas mayormente, y luego la sancién cae al 10% del valor anterior) no incentiva a
que las transportistas se esfuercen por solucionar el problema que genera la indisponibilidad después de
la quinta hora, pudiendo generar importantes sobrecostos para el sistema, dado que, en vez de

incrementarse, disminuyen significativamente su valor.
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Ademas del equipamiento nombrado anteriormente, la indisponibilidad forzada de lineas que obliga a las

desconexiones automaticas de generacién (DAG) o carga es sancionada adicionalmente en un 20%.

También establece que ante reducciones de las capacidades de transporte o transformacion se aplican las
sancionadas por indisponibilidad forzada de lineas afectadas por un coeficiente de reduccién en la capacidad

de transporte o transformacién segun corresponda (atenudndolas cuando las limitaciones son parciales).

Las indisponibilidades forzadas de equipamiento de conexién o transformacién se sancionan proporcional
a la remuneracion por estos conceptos. Asimismo, el nUmero de veces de la remuneracién se incrementa
para conexiones de mayor tension dado que implican mayor demandas o generacién, por lo que el impacto

es mas alto, como también la inversidén asociada al mismo (el sobrecosto para el sistema es mayor).

Adicionalmente, se sanciona cada salida de servicio no programada o no autorizada por CAMMESA, con un

monto igual a 1 hora de indisponibilidad por equipamiento de conexién o transformacién.

Para salidas de transformadores y en el caso de que su indisponibilidad forzada no produzca energia no

suministrada, el coeficiente se reduce a un 10%.

El equipamiento de potencia reactiva que se incluye para el calculo de sanciones relacionadas con la calidad
del servicio son los reactores y capacitores paralelo, compensadores sincrénicos y compensadores estaticos,

utilizando para la indisponibilidad forzada la sancién proporcional a la remuneracién por conexién.

Coeficientes para el cdlculo del valor horario de las sanciones aplicables por casos de indisponibilidad de
equipamientos de conexidn y transformacion

Tipo de Equipamiento Sanciones
Transformador de rebaje dedicado 200 veces
Conexidn de 500 kV 200 veces
Conexidn de 220 kV 100 veces
Conexidn de 132 kV 40 veces
Potencia Reactiva x MVAr 20 veces

(1): Remuneracion horaria en concepto de CONEXION por transformador de rebaje dedicado, establecida en el SUBANEXO II B.
Fuente: elaboracidn propia en base al Subanexo Il B del Contrato de Concesién
Ante incumplimientos en los niveles de tension establecidos, se aplica una sancidn durante todo el semestre
igual a la que se aplicaria por indisponibilidad forzada del equipamiento que es necesario instalar para
cumplir con los niveles de tensidon requeridos. Por su parte, las sanciones sobre todo equipamiento por
indisponibilidad programada es igual al 10% de la correspondiente a los supuestos de indisponibilidad

forzada.

Asimismo, las indisponibilidades forzadas o programadas del equipamiento perteneciente a un transportista
independiente (Tl) es igual a la que se aplica sobre las instalaciones de la concesionaria. También genera una
sancién a la transportista concesionaria por su responsabilidad en la supervision de la operacién y el
mantenimiento del equipamiento.
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Las transportistas también deben cumplir con el Sistema de Medicién Comercial, y comunicacién con este

relacionada, pudiendo ser sancionada ante la existencia de apartamientos.

Limite sancionatorio

El Contrato de Concesion establecié un limite sancionatorio del 50% de la remuneracion mensual y el 10% de

la anual. Este limite tiene como objetivo resguardad parte de los ingresos de la empresa y evitar su quiebra.

A su vez, la empresa concesionaria debera comunicar, en forma fehaciente, a CAMMESA toda situacion de
indisponibilidad del equipamiento objeto de la concesién dentro de los QUINCE (15) minutos a partir del
hecho que la produjo. En caso de comprobarse que la concesionaria hubiera omitido efectuar tal notificacion,

se le duplicara la multa correspondiente.

5.1.2. 1998-2004: Calidad de Sanciones 12 RTI

En el aflo 1998, de acuerdo con lo establecido en el Contrato de Concesidn, se incorpord un sistema de
premios que tenia como objetivo incentivar la calidad del servicio (Resolucion ENRE N2 1.319/1998). De esta

manera, incorporaron dos indicadores:

e Disponibilidad media anual mavil (DAM): es un cociente de 1 menos la relaciéon de las horas
indisponibles del equipamiento penalizado con el total de horas disponibles del afio de ese tipo de

equipamiento.

e Tasa de Fallas media anual movil: salidas forzadas por unidad de tiempo.

El sistema de premios implementado es proporcional a la disponibilidad media anual movil y a la tasa de falla

media anual movil. La tasa de falla es la cantidad de salidas forzadas de linea sobre 100 km por mes.

5.1.3. 2005-2016: Calidad y Sanciones en el periodo del Acta Acuerdo (UNIREN)

En noviembre 2005, a través del Decreto N2 1.462/2005, TRANSENER firmo el Acta Acuerdo de Adecuacion
del Contrato de Concesién del Servicio Publico de Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tension. El mismo
contemplaba modificaciones relacionadas con la calidad con el objeto de establecer bases homogéneas de

comparacion y una medida objetiva sobre la evolucion de la gestion del Concesionario.

Se introdujo la Metodologia de la Calidad Media de Referencia, que ademas de utilizarse para medir la
calidad del sistema de transporte, se utiliza para determinar premios y orientar las sanciones por
indisponibilidad en base a comparar mediciones semestrales de calidad de la Tasa Media Semestral e

Indisponibilidad Media Semestral con los valores de referencia.
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Se habilitd a las transportistas a destinar los montos de las sanciones por calidad de servicio a la ejecucién de

inversiones adicionales a las previstas en la RTI, siempre y cuando el concesionario hubiera logrado mantener

una calidad de servicio semestral no inferior a la Calidad Media de Referencia mas un margen del 10%,

medido sobre la indisponibilidad y la tasa de falla.

Para establecer la Calidad Media de Referencia desde el 1° de Julio de 2005 hasta que finalizara el periodo
de transicidn contractual, se consideraron los valores del periodo enero 2000- agosto 2003, relacionados con
la disponibilidad y la tasa de falla por tipo de equipos, para los cuales se excluyeron los eventos tipificados
como caso fortuito o de fuerza mayor por el ENRE; las indisponibilidades solicitadas por terceros y las
originadas por fallas en instalaciones y/o equipamiento propiedad de terceros; la hora inicial en
indisponibilidades causadas por incendio de campos; las indisponibilidades en el sistema de transporte
cuando por razones no imputables al Concesionario se produjeran indisponibilidades adicionales en sus
instalaciones producto de haberse superado los limites de transferencia establecidos por CAMMESA para

cada instalacién en cada Programacion Estacional.

En cuanto a los premios, si la calidad del semestre superaba la Calidad Media de Referencia, los mismos se

incrementaban 50% respecto de lo establecido en la RTI.

La Tasa de Falla Media de Referencia se calculé con la siguiente formula:

TMR = 3Tf,
Cantidad de meses de periodo considerado

- Para TRANSENER la Tasa de Falla Media de Referencia quedo establecida en 0,73.

La Indisponibilidad Media de Referencia se establecié con la siguiente formula:

Ul= Cantidad de Unidades de Equipamiento i involucrado

Transformadores = Potencia (MVA)
Salidas = Cantidad
* Reactivo = Potencia Reactiva (MVAr)

+ Lineas = Longitud (Km)

* tl=tiempo de indisponibilidad del equipamiento involucrado medido en horas
* Utj= cantidad total de Unidades de equipamiento de la Transportista en el mes
* Ttj= cantidad de horas totales para el mes j

Como se detallé previamente, la UNIREN establecié el control semestral de la calidad a partir de la Tasa de

Falla Media Semestral (TMS) y del calculo de la Indisponibilidad Media Semestral, donde se consideran los

valores de la Tasa de Falla de los meses controlados dentro del semestre, a partir de la siguiente ecuacion:

Tasa de Falla Media Semestral (TMS):

TMS=_3Tf,
/Cantidad de meses del periodo considerado
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Para el cdlculo de la Tasa Media Semestral y para la Indisponibilidad Media Semestral (IMS) se consideran
todas las indisponibilidades del semestre salvo las que el ENRE haya determinado como fuerza mayor o caso

fortuito. Tampoco se consideran las indisponibilidades causadas por terceros.

Las IMS se calcularon para cada equipamiento: Lineas, Transformadores, salidas y reactivo segun la siguiente

formula:

Indisponibilidad Media Semestral (IMS):

+ Ul= Cantidad de Unidades de Equipamiento i involucrado

* Lineas = Longitud (Km)

* Transformadores = Potencia (MVA)

* Salidas = Cantidad

* Reactivo = Potencia Reactiva (MVAr)

* tl=tiempo de indisponibilidad del equipamiento involucrado medido en horas
* Utj= cantidad total de Unidades de equipamiento de la Transportista en el mes
* Ttj= cantidad de horas totales para el mes j

Estos indices fueron una novedad introducida por la UNIREN. Para generarlos se toma las indisponibilidades

correspondientes a lineas, transformadores, salidas y reactivos.
Los valores que quedaron establecidos para TRANSENER por tipo de equipamiento fueron los siguientes:

TRANSENER: indisponibilidad Media de Referencia

Lineas Trafos Salidas Reactivo

0,001840787 0,003911216 0,003535159 0,058287355

Fuente: elaboracidn propia en base a datos del Decreto N2 1.462/2005

5.1.4. 2017-2021: Calidad del Servicio de Transporte 22 Revision Tarifaria Integral
5.1.4.1.Determinacion de la disponibilidad

Al momento de definir los lineamientos para la RTI, que entré en vigencia en el afio 2017, el ENRE sanciond

dos resoluciones que fueron modificando el marco reglamentario y sancionatorio por calidad de servicio.

La Resolucion ENRE N2 552/2016 fue publicada el 28 de octubre de 2016 bajo el argumento de que “el valor
de las penalizaciones conforme criterios que induzcan a la mejora de la operacion y mantenimiento, estimule
la inversion en el mantenimiento y la mejora de la calidad, minimizando la ocurrencia de fallas y un esquema
transitorio de ajuste de sanciones y premios, hasta alcanzar una calidad - objetivo al final del préoximo periodo

tarifario”.

Sin embargo, tan sdlo 13 dias posteriores, el 11 de noviembre de 2016 el ENRE publica la Resolucién ENRE

N2 580/2016 modificando significativamente los valores establecidos para el célculo de sanciones y premios,

64





lo que da cuenta de los errores de implementacion como producto del escaso tiempo que tuvieron para

llevar a cabo la tarea.

En este sentido se incorporaron ciertas modificaciones que supuestamente tenian como objeto incentivar la

calidad de servicio prestado, a través de la aplicacién de un sendero de mejora continua de la calidad.

Para los nuevos indices el ENRE considerd el historial de las indisponibilidades de lineas, tanto forzadas como
programadas, de las indisponibilidades de transformadores que provoquen Energia No Suministrada (ENS) y

de las indisponibilidades forzadas de salidas.

De esta manera se cred un nuevo indicador para el calculo de la disponibilidad media para analizar la
calidad, que denominaron Disponibilidad Media Anual Mévil (DIMA). Bajo este indicador, se ponderan los
equipamientos, dandole mayor relevancia a las lineas forzadas, transformadores y en ultimo lugar a las

conexiones y lineas programadas.

* DLF: Disponibilidad Media Anual Mévil de salidas de Lineas Forzadas

* DLF: Disponibilidad Media Anual Mdvil de salidas de Lineas Programadas.

* DTN: Disponibilidad Media Anual Mévil de Transformadores que originan ENS.
* DCF: Disponibilidad Media Anual Mévil de Conexiones Forzadas.

¢ a=0,5; b=0,05; c=0,4; d=0,05.

Para calcular los indices que conforman el DIMA se tomaron en cuenta las indisponibilidades que fueran
sancionadas por el ENRE desde el mes de enero de 2011 hasta el dltimo mes que cuenta con sancién aplicada
en 2015:

Periodo establecido para cada transportista para calcular el DIMA

. Periodo
Transportista

Desde Hasta
TRANSENER nov-15
TRANSBA nov-15
TRANSNEA jun-15
TRANSNOA jun-15

ene-11
TRANSPA dic-15
TRANSO sep-15
EPEN sep-15
DISTROCUYO nov-15

Fuente: elaboracidn propia en base a la Res. ENRE N2552/2016

Cabe destacar que no quedoé explicitado porqué el ENRE considerd este periodo y no otro, lo que, al no
contar con la informacién histdrica, no se pudo determinar si se tratd de un periodo de referencia o si la

decisién fue completamente arbitraria.

Complementariamente, y en relacion con los DIMA, también se establecieron los siguientes indicadores y un
sendero de calidad para el periodo de la RTI:
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Indicadores para Afectacion de Sanciones (Res. ENRE N2552/2016)

Valor .. Salto
. L. Valor Base | Valor Objetivo . Salto Anual
Transportista Maximo (VB) (0) Calidad (SA)
(VM) (SC)

TRANSENER 99,984300 99,970426 99,987440 0,017014 0,004254
TRANSBA 99,948704 99,940787 99,958963 0,018176 0,004544
TRANSNEA 99,943982 99,839213 99,955186 0,115973 0,028993
TRANSNOA 99,967213 99,929102 99,973770 0,044668 0,011167
TRANSPA 99,977627 99,944356 99,982102 0,037746 0,009436
TRANSO 99,970711 99,947536 99,976569 0,029033 0,007258
EPEN 99,989220 99,945072 99,991376 0,046304 0,011576
DISTROCUYO | 99,975375 99,957288 99,980300 0,023012 0,005753

Fuente: elaboracion propia en base a la Resolucion ENRE N2552/2016

- Valor Maximo (VM): es el valor mayor de la serie de los DIMA calculados en periodo indicado para
cada transportista.

- Valor Base (VB): el valor promedio de la serie de los DIMA; calculados en los periodos indicados.

- Valor Objetivo: (0): VM + (100 — VM) * 20/ 100.

- Salto de Calidad (SC): la diferencia entre el Objetivo(O) y el Valor Base (SC=0-VB).

- Salto Anual (SA): es el resultado de dividir el Salto de Calidad por 4 (SA=SC/4).

Con el fin de otorgar una sefial mas eficiente a las Transportistas y de inducirlas a que apliquen sus mejores
recursos y esfuerzos para cumplir y superar los estandares de operacidon y mantenimiento obtenidos hasta
el presente, el ENRE dispuso que los apartamientos que se produzcan con respecto a la calidad de servicio
que generen Indices de Calidad inferiores a los establecidos, conlleve la afectacién del calculo de las

sanciones a que se hicieran pasibles las Transportistas (factor de afectacién de las sanciones).

“wn

De esta forma, si la concesionaria no obtuviera para el mes “i” del afio “n” una calidad superior al Valor Base
mas el 90% del Salto Anual (SA) multiplicado por la resta del afio “n” menos 1, se incrementaran las sanciones

aw:n
|

a que se hiciere pasible el concesionario en el mes “i” en funcidn del valor K: para el primer afio el factor de
afectacién de las sanciones no es considerado. Este solo se aplica a partir del segundo afio, y siempre que el
valor objetivo (VOn) sea menor al DIMA se aplica un factor de afectacion moderado, y si el DIMA cae por
debajo del VOI (el valor objetivo inicial que se mantiene fijo para todo el periodo) entonces si se aplicara el
factor de afectacion pleno (para el segundo afio es 5% de mayoramiento, 30%, 60% y 100% para el resto de

los afios subsiguientes).
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Evolucion del factor k

- Valor Valor Obetivo
Aho Valor Base . . >
Maximo Inicial (k)

1 1/2/2017 31/1/2018 1

2 1/2/2018 31/1/2019 1,05

3 1/2/2019 31/1/2020 13

4 1/2/2020 31/1/2021 1,6

5 1/2/2021 31/1/2022 2

Fuente: elaboracién propia en base a la Res. ENRE N2 580/2016

los indicadores. De esta manera los nuevos valores establecidos son los siguientes:

Indicadores para Afectacion de Sanciones Res. ENRE N2 580/2016

Valor Valor Objetivo
. L. Valor Base . Salto Anual
Transportista Maximo Inicial
(VB) (SA)

(VM) (vol)
TRANSENER 99,984300 99,970426 99,963489 0,003469
TRANSBA 99,948704 99,940787 99,936829 0,001979
TRANSNEA 99,943982 99,839213 99,786829 0,026192
TRANSNOA 99,967213 99,929102 99,910047 0,009528
TRANSPA 99,977627 99,944356 99,927720 0,008318
TRANSO 99,970711 99,947536 99,935949 0,005794
EPEN 99,989220 99,945072 99,922998 0,011037
DISTROCUYO | 99,975375 99,957288 99,948245 0,004522

Fuente: elaboracién propia en base a la Res. ENRE N2580/2016

cada transportista.

De esta manera, se establecié una nueva féormula del Valor Objetivo (VO) para cada afio:

El objetivo de la Resolucién ENRE N° 552/2016 era que la transportista no cayera por debajo de ese sendero
porque seria penalizada en mayor medida, segun el periodo en el cual se encontrara. Ese sendero marcaba
el objetivo buscado para que las transportistas pasen de la calidad promedio 2011-2015 (Valor Base) hasta
alcanzar el maximo valor que, durante ese mismo periodo, habia sido capaz de lograr la Concesionaria en
relacion a la calidad del servicio prestado. Sin embargo, tal como se menciond anteriormente, el 11 de
noviembre de 2016, se publicé la Resolucion ENRE N2580/2016 bajo la cual se modificaron las formulas para

la afectacién de las sanciones con el argumento de que dicha resolucidn ocasiona una variacién abrupta en

Valor Maximo (VM): es el valor mayor de la serie de los DIMA calculados en periodo indicado para

Valor Base (VB): es el valor promedio de la serie de los DIMA,; calculados en los periodos indicados.
Valor Objetivo Inicial (VOI): VOI = VB — (VM-VB) / 2.
Salto Anual (SA): SA = (VM-VB) / 4
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Por otro lado, se calcula el Valor Promedio Mévil (VMP,) como el promedio de los DIMA, en el afio mdvil

anterior al mes i considerado

Si bien se mantienen el valor maximo y el valor base, se establece un nuevo piso por debajo o cercano a los
peores registros de calidad del periodo 2011-2015. Este es el piso inicial exigido a las Concesionarias para
no tener que enfrentar el mayoramiento de sanciones. Cabe resaltar que este nuevo sendero parece no
tener razoén de ser ni criterio, dado que el objetivo tltimo a alcanzar a fines del periodo quinquenal esta

lejos y por debajo del promedio de referencia (2011-2015).

El factor de afectacidon de las sanciones (FA) es el valor por el que se multiplica la totalidad de las sanciones

que le corresponde al transportista en cada mes.

Si: VPM,, > VO, FA, = 1
Paran>1  Si:VOI<VPM,, < VO, FAi = 1+ (K, - 1) * (VO, - VPM,,) / ( VO, - VOI )
Si: VPMi, < VOI FA, =K,

Si se analizan los indicadores de TRANSENER, se observa que hay una diferencia significativa entre los valores
de la primera resolucién (Res. ENRE N2 552/2016) y la segunda que fue publicada 13 dias posteriores, donde
quedo reflejado el relajamiento de los mismos. Esto evidencia o bien que se realizaron los calculos de
manera apresurada sin evaluar realmente el objetivo buscado con la sancién, o bien se vio que eran de

imposible cumplimiento y decidieron reducir la exigencia del sendero.

TRANSENER: Diferencias de indicadores por afectacion de sanciones entre Res. ENRE 552 y 580/2016
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(V) (vB)

Sendero Res. 580/2016

Fuente: elaboracidn propia en base a las Resoluciones ENRE N2552 y 580
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5.1.4.2. Determinacion de los premios

Con la sancidn de las resoluciones particulares que dieron lugar a la nueva remuneracién del transporte de
energia eléctrica en el marco normativo de la Revision Tarifaria Integral de 2017, en los respectivos Anexos
VI, se establecié el mecanismo de premios, basandose en el Anexo de la Resolucién ENRE N° 580/2016, la

cual como se menciond anteriormente, modificé lo establecido por la Resolucion ENRE N° 522/2016.

En la Resolucidn ENRE N° 580/2016 se determina el Valor Objetivo del Premios (VOP,) a partir de la siguiente

férmula:

Se otorgaran premios, si y sélo si, VPMin es mayor que el VOPn

Entonces, si:
* VPMin<VOPn : premio =0
* VM >VPMin>VOPn : premio=SP * Kn * (VPMin - VOn) / (VM - VOn)
* VPMin>VM : premio = SP * Kn

* VM=Valor Maximo

* VOI=Valor Objetivo Inicial

* SA=Salto Anual

¢ VOn= Valor Objetivo para cada afio
* VPMin=Valor Promedio Mévil

* SP: es el Promedio de las Sanciones Mensuales Histdricas aplicada a la Transportista, en el periodo considerado, actualizada al 1/2/2017.
La SP se adecua con la misma periodicidad y en los mismos términos en que se ajuste la remuneracion de la transportista.

Es importante sefalar que el premio es Unico, el cual se reparte entre el transportista y la transportista

independiente segun corresponda, por lo que dejo de otorgarse por equipamiento.

El nuevo criterio establecido para los premios deberia incentivar la mejora en la calidad del servicio: “el
sistema de premios deberia procurar dar un mayor incentivo para que la TRANSPORTISTA opere y mantenga
las instalaciones en condiciones de calidad acorde con las necesidades de los usuarios”. Sin embargo, el Valor
Objetivo de Premios (VOPn) que las Concesionarias tienen que alcanzar para recibir el mismo es siempre
inferior al Valor Base (VB), que es el valor promedio de los DIMA desde 2011 a 2015. Es decir, se establecio
un objetivo (por premios) a cumplir menor a la calidad promedio existente, que ni siquiera busca alcanzar
ese promedio para fines de este nuevo periodo tarifaEs importante sefialar que el premio es Unico, ya no se
realizard por equipamiento, y se repartird entre el transportista y la transportista independiente segun

corresponda.

En ese sentido, los transportistas reciben un ingreso adicional aun estando por debajo de su propio promedio
historico de calidad. Deberian empeorar demasiado su calidad para dejar de recibirlo. Consecuentemente,

estarian percibiendo un ingreso extra aun empeorando su disponibilidad media.
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Esta nueva forma de determinacidn de los premios otorga a los transportistas un ingreso adicional aun
estando por debajo de su propio promedio histérico de calidad. En consecuencia, deberian empeorar

demasiado su calidad para dejar de recibir el premio, lo que en la practica implica que se les reconoce un
ingreso adicional con un menor grado de exigencia.

Asimismo, la resolucion menciona que el nivel de calidad minima (VOP), a partir del cual cada una de las
transportistas seria merecedora del premio, sigue un sendero de mejora, de manera tal de incrementar
ano a ano la calidad exigida para poder acceder al mismo. No obstante, el tltimo escalon (es decir, el mas
exigente) esta muy por debajo de la calidad media 2011-2015.En otro sentido, a partir de esta RTI, las
indisponibilidades del equipamiento de las Transportistas Independientes son consideradas al evaluar la
calidad de servicio del sistema eléctrico, dado que un Transportista Independiente es el titular de una Licencia
Técnica otorgada por la Transportista concesionaria del Sistema de Transporte al cual se vincule la
ampliacion. En ese sentido, siempre es la transportista concesionaria la que resulta responsable frente al

Concedente por la calidad del servicio que se presta en el area que le fuera concesionada.

5.2. Evolucidn indicadores de calidad

5.2.1. TRANSENER

A continuacion, se analiza la evolucion de calidad de la TRANSENER a través de distintos indicadores.

Indicadores RTI1 2017

En el siguiente grafico se observan los parametros nuevos y el promedio anual de los DIMA 2013-2015 para
tener una referencia de la calidad.

TRANSENER: Indicadores de Calidad RTI y evolucion del cumplimiento
99,9950

99,9900

99,9850

99,9800

99,9750

99,9700

99,9650

99,9600

ene-13
abr-13
jul-13
oct-13
ene-14
abr-14
jul-14
oct-14
ene-15
abr-15
jul-15
oct-15
ene-16
abr-16
jul-16
oct-16
ene-17
abr-17
jul-17
oct-17
ene-18
abr-18
jul-18
oct-18
ene-19
abr-19
jul-19
oct-19
ene-20
abr-20
jul-20
oct-20
ene-21
abr-21
jul-21
oct-21
ene-22

=== Valor Promedio (VB) e Objetivo Maximo (VM) = Objetivo Inicial (VOI)
=== Sendero Res. 552

Calidad Media Real (Vpim) == Objetivo Premios (VOPn)

Sendero Res. 580

Fuente: elaboracion propia en base a datos del ENRE.
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El valor base (VB), calculado como el promedio de la calidad 2011-2015 vy fijo para todo el quinquenio, es
superior a todos los objetivos establecidos en esta RTI. Esto, por accién u omision, implica que la exigencia

de calidad buscada por esta RTl es menor al promedio del periodo de comparacion.

Asimismo, se deduce que, excepto que la Transportista en el nuevo escenario de mayores ingresos empeoren
considerablemente su calidad (lo cual parece dificil de ocurrir), el factor de mayoramiento de sanciones es
de ocurrencia poco probable. Por otra parte, tal como se observa, la diferencia entre el sendero del factor

de sanciones y el de premios es minimo, lo que también llama la atencién.

Por otra parte, cabe destacar que el premio inicial es calculado como la sanciéon promedio del periodo 2011-
2015 actualizada a febrero de 2017 vy, luego, ajustado por la variacién de la remuneracién que vayan
percibiendo las Transportistas. Al igual que en el caso de sanciones, los premios son afectados por los mismos
parametros de mayoramiento. En este sentido, para el caso de TRANSENER, por ejemplo, los premios pasaron
de representar menos del 14% de las sanciones entre dic 2015 a enero 2017, a superar el 55% luego de la
implementacion de la RTI.

B Sanciones Premios

TRANSENER: Evolucién de la participacion de sanciones y premios dic 2015-mar 2018
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Por otro lado, el “Régimen de afectacién de sanciones por calidad objetivo de transporte en alta tension y

por distribucién troncal” no pondera en los DIMA, a diferencia de las Indisponibilidades Media de Referencia

abr-17 |

may-17 [

jul-17

ago-17 [N
sep-17 [N

oct-17 [N
nov-17 |
dic-17
ene-18 [N

feb-18
mar-18 |

dic-1
ene-1i
feb-1
mar-1
abr-1
may-1
jun-16

Fuente: elaboracion propia en base a datos del ENRE.

implementadas por la UNIREN, el equipamiento relacionado a la energia reactiva (reactores y capacitores
paralelo, compensadores sincrénicos y compensadores estaticos). Esto es algo discutible, ya que las
sanciones por las indisponibilidades de la energia reactiva representan junto con la indisponibilidad de

linea, son los dos items del sistema sancionatorio que (ampliamente) generan mas aplicaciones de
sanciones.

Sumado a lo anterior resulta llamativo que justamente los afios 2013, 2015 y 2016 fueron afios con

importantes montos por indisponibilidades en equipamiento de energia reactiva y que el afio anterior a la
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resolucién que implementa los DIMA, haya sido, después del afio 2000 el mayor afio de la serie histérica de

los UxT para el equipamiento reactivo.

TRANSENER: Evolucion histérica de sanciones por tipo de equipamiento 1994-2016
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Fuente: elaboracién propia en base a datos del ENRE
Sin embargo, tal como se observa en el grafico de sanciones, el ENRE tiene ingresado las indisponibilidades
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hasta enero 2017, lo que ademas de dejar evidenciado una falta de agilidad y eficiencia para la actividad
sancionatoria de las transportistas (con la consecuente falta de poder dar una sefial en tiempo y forma),

genera grandes dificultades al momento de evaluar el desempeiio de las mismas desde el afio 2017.

Por otra parte, se incorporaron los criterios de las Actas de Acuerdo, respecto de la no consideracién de
indisponibilidades cuando sean solicitadas por terceros u originadas en fallas en instalaciones de terceros,
siempre y cuando no fueran provocadas por la incorrecta actuacidon en el propio equipamiento de las

transportistas.

No se considera la hora inicial en las indisponibilidades causadas por incendio de campos, siempre y cuando
la Transportista demuestre haber realizado todas las acciones preventivas. Las salidas de servicio como
consecuencia de drdenes de operacidon impartidas por CAMMESA,; las originadas en casos de Fuerza Mayor,
ni las indisponibilidades adicionales en sus instalaciones producto de haberse superado los limites de

transferencia establecidos por CAMMESA.
Tasa de Fallas

En relacidn a la evolucidn histérica de la Tasa de Falla de TRANSENER, se observa un empeoramiento para
los afos 2018 y 2019. El promedio de este indice para estos afios es de 0,50. Mientras que el promedio

histdrico tomado desde diciembre 2004 hasta junio 2020 se ubica en 0,40.

17 Con un UxT -Unidad por Tiempo indisponible- que fue generado casi en su totalidad por un solo equipo: el CS2 de la
ET Ezeiza, el cual con una potencia reactiva de 245 kVAr estuvo fuera de servicio 36.831 horas.
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TRANSENER: Evolucion historica de tasas de fallas
(nimero de veces sobre 100 km)

——Mensual e Promedio 2004-2019 Promedio 2016-2019
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Nota: Las indisponibilidades posteriores a enero de 2017 fueron calculadas en base a los cargos que realiza el ENRE
Fuente: elaboracién propia en base a datos del ENRE

Indicadores Acta Acuerdo

Como método de andlisis de las indisponibilidades del equipamiento de transporte, se consideraron los
criterios establecidos a partir de la implementacién del Acta Acuerdo para la Renegociacién de los Contratos
en el afio 2005. En dicho acuerdo, como se menciond en el apartado correspondiente, se definieron los
términos UXT, para medir el tiempo de indisponibilidad o disponibilidad (T) del equipamiento “U”:

- Lineas: Km

- Transformadores: MVA

- Salidas: Unidades

- Reactivo: MVAr

Utilizando el total del equipamiento disponible se obtiene la Indisponibilidad Media de Referencia (IMR). Por
lo tanto, la calidad de servicio éptima es cuando el resultado es igual a “0” y “1” seria el caso en que una

unidad estuvo todo el tiempo indisponible

TRANSENER: evolucion de la Indisponibilidad Media de Referencia 2001-2019
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Fuente: elaboracion propia en base a datos del ENRE
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Se observa que no ha habido significativas mejoras de calidad del equipamiento durante el periodo 2017-
2019; y en particular respecto a lineas y equipamiento para energia reactiva aparece un pequefio
empeoramiento para el Ultimo afio. Este ultimo es el que mayores oscilaciones presenta en la serie histdrica

analizada.

TRANSENER: evolucion de la Indisponibilidad Media de Referencia forzadas 1995-2019
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Fuente: elaboracién propia en base a datos del ENRE

Si se analiza evolucién histérica del UxT de las salidas de tipo forzadas de los equipamientos relacionados con
el transporte, se puede observar que desde el afio 2013 se ha producido una disminucién de las
indisponibilidades de tipo forzadas y, por otro lado, no se percibe una mejora significativa en lineas a partir

de la implementacidn del nuevo sistema de premios y sanciones.

5.2.2. Evolucion indicadores de calidad resto de las transportistas

Las transportistas parten de distintos niveles de calidad. En el caso de TRANSENER y DISTROCUYO, cuya
calidad al inicio estaba por arriba del sendero, probablemente reciba premios aun empeorando su calidad.

Esto es una contradiccion metodoldgica.

Para el caso de TRANSENER y DISTROCUYO que no han caido por debajo del valor objetivo inicial, encausarse

por arriba del sendero resulta algo mas sencillo que para las otras.

Un punto a destacar es, que a las transportistas troncales, al tener menos equipamiento, les resulta mas
dificultoso revertir el promedio (en el caso de TRANSENER una falla se diluye entre el total del equipamiento

considerado).

En el caso de TRANSBA, que inicia el periodo por debajo del sendero, probablemente le cueste mas llegar al
objetivo dado que no sdélo no recibe premio, sino que se le aplica el factor de mayoramiento de sanciones
(no obstante, tiene un primer afio de gracia). Al no contar con la informacién, no sabemos si este tiempo fue

suficiente para que maduren las nuevas inversiones. Pero si la sefial de sanciones y premios estan bien

74





calculadas (situacion que parece dudosa) la Concesionaria deberia estar motivada a aplicar sus mayores

ingresos recibidos en mejorar esa calidad y lograr colocarse por arriba del sendero.

TRANSPORTITAS DE DISTRIBUCION TRONCAL: Indicadores de Calidad RTl y evolucién del cumplimiento
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Fuente: elaboracidn propia en base a informacién del ENRE.
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Fuente: elaboracidn propia en base a informacion del ENRE.

5.3. Inversiones

De acuerdo a los “Criterios y Metodologia para el Proceso de Revisidn Tarifaria Integral” aprobados mediante
la Resolucion ENRE N° 524/2016, las transportistas presentaron los planes de inversidn para el periodo

quinquenal posterior a la RTI, que luego fueron aprobados en las resoluciones particulares correspondientes
a cada concesionaria.

Si bien las tarifas calculadas para las concesionarias deberian contemplar los montos que les permitan realizar
los planes de inversion y la operacidon y mantenimiento, acordes a los niveles de calidad exigidos, teniendo
las sanciones como herramienta complementaria para incentivarlas a mantenerse en ese sendero, el ENRE

también debe realizar el seguimiento del plan de inversiones para controlar el desenvolvimiento de las
empresas.
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En este sentido, en uno de los considerandos de las resoluciones que aprobaron los planes de inversién en la
RTI se menciona que la realizacién de los mismos seria objeto de un control posterior por parte del ENRE. En
se sentido, se debia generar el procedimiento para el seguimiento tanto de manera fisica como econdémico-
financiera. Sin embargo, no fue hasta el afio 2019 que el ENRE establecié la metodologia de seguimiento y
régimen sancionatorio asociado ante posibles apartamientos fisicos, mediante Resolucion ENRE N°
342/2018.

De esta manera, como fue expuesto en el apartado anterior, teniendo en cuenta que los niveles exigidos
de calidad quedaron por debajo de la media histérica, sumado a la falta de herramientas para exigir a las
concesionaras a cumplir con el Plan de Inversiones, se puso en riesgo la prestaciéon del servicio con la

calidad que requiere el usuario.

En particular, mediante la nota ENRE (NO-2019-56083445-APN-DIRECTORIO#ENRE) se rechazé a TRANSENER
el plan de inversiones 2018 por las inconsistencias presentadas; sin embargo, no pudo ser sancionada por la

falta de procedimiento a esa fecha.

Avance Fisico de Inversiones a diciembre 2019

X L. Grado de
Transportita Res. RTI Avance Fisico ]
Cumpliento
TRANSENERS.A 516/17 58% 76%
TRANSBA S.A 517/17 53% 69%
DISTROCUYO S.A 521/17 49% 50%
TRANSNOA S.A 518/17 34% 48%
TRANSNEA S.A 519/17 68% 83%
TRANSCOMAHUE S.A 523/17 55% 70%
TRANSPA S.A 520/17 70% 81%
EPEN 522/17 45% 57%

Fuente: elaboracidn propia en base a informacion del ENRE.

El avance fisico muestra la inversidén en si misma y el grado de cumplimiento refleja el porcentaje de avance
comprometido. El grado de avance de las inversiones difiere con el grado de cumplimiento de las mismas,
toda vez que pueden tratarse de obras plurianuales. En efecto, el grado de cumplimiento tiene en cuenta el
avance comprometido en el tiempo (cronograma de inversiones) por la empresa, mientras el avance fisico

refleja qué grado de ejecucidn presenta la inversidn en particular, en términos absolutos.

Por ejemplo, en el caso de TRANSENER el grado de cumplimiento del plan de inversiones es de 76% (es
decir, esta atrasada un 24%), mientras en lo que respecto al avance fisico del Plan de Inversiones 2017-
2021 solo llega al 58%. A su vez, como el ENRE realizé un procesamiento mas detallado sobre esta
transportista, es posible identificar el grado de avance existente en su Plan de Inversiones exclusivamente
eléctrico (las mas esenciales): a diciembre 2019, sélo habia cumplimentado un 30% del mismo. Por otra parte,
para el caso particular del EPEN, la informacién suministrada por esa transportista presenta severas
inconsistencias en los montos invertidos. En conclusion, las transportistas no han cumplido con el Plan de

Inversiones propuesto.
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Por su parte, el seguimiento econdmico-financiero que realiza el ENRE estd escindido del analisis fisico, y sdlo
evalua la informacién presentada por las empresas, como un monto global o con poca desagregacién, sin el
correspondiente contraste y verificacion fisica. En este sentido, se hace un seguimiento netamente
monetario, sin observar la real asignacion al proyecto de inversidn, no pudiendo corroborar si lo ejecutado
monetariamente equivale al avance fisico correspondiente o si existieron incrementos/disminuciones en

los presupuestos de la obra.

La empresa envia al ENRE un detalle con el monto erogado correspondiente a cada proyecto y/o plan de

inversién. Luego el Ente lo valida en el SAP de la empresa, y con la informacidn del flujo de fondos.

Avance econdmico acumulado del Plan de Inversiones a agosto 2020.

Afio DISTROCUYO EPEN TRANSBA | TRANSNEA TRANSENER| TRANSNOA | TRANSCO | TRANSPA
2017 75% 34% 16% 100% 31% 96% 97% 97%
2018 55% 15% 115% 99% 162% 70% 91% 177%
2019 36% 1% 131% 77% 140% 76% 34% 104%
2020 4% 2% 90% 37% 65% 39% 68% 76%
2021 0% 13% 0% 66% 0% 0% 102% 188%
Promedio 55% 13% 71% 79% 75% 56% 73% 131%

Por ejemplo, para el caso de TRANSPA que a agosto 2020 presenta un avance que muestra un

sobrecumplimiento, a diciembre 2019 el avance era del 93%, sin embargo, el avance fisico solo fue del 70%.

Servidumbre de Electroducto

La Ley N° 24.065 establece como un derecho de las concesionarias la constitucién de servidumbre
administrativa de electroducto, dado que se les exige a las mismas prestar el servicio en condiciones de
seguridad publica y confiabilidad en lo atinente a la operacidon y mantenimiento de las instalaciones de
transporte. De hecho, son las transportistas las responsables de realizar las tramitaciones para la constitucién

y regularizacién de las servidumbres administrativas de electroducto.

La falta de regularizacion en la constitucion de la servidumbre genera un posible conflicto con los
propietarios de las parcelas, dificultando a las concesionarias el acceso para operar y/o mantener las
instalaciones, a fin de cumplir adecuadamente con las prescripciones del articulo 16 de la Ley N° 24.065. En
un extremo, existen situaciones en las que en las franjas de restriccion al dominio se ha edificado o hay
arboles y otros elementos, con altura superior a la distancia de seguridad, vulnerando los preceptos de

seguridad.

En la RTl implementada en el afio 2017, el ENRE establecio en relacion a las servidumbres de electroducto
de las instalaciones transferidas al momento del inicio de la concesiéon que ain no hubieran sido
regularizadas'®, un monto equivalente al 1,5% de los costos reconocidos anualmente como parte de la

remuneracion anual de las transportistas destinado a su normalizacién. Dicho porcentaje no sélo no fue

18 El objetivo de la regularizacion es la inscripcidn de las restricciones y limitaciones que afectan a las propiedades sobre las cuales se encuentran
instaladas lineas de alta tension de las concesionarias y que, por distintos motivos, no fueron inscriptas en oportunidad de su construccion.
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justificado, sino que es el mismo para todas las empresas, sin tener conocimiento real del estado de cada

una.

En vistas de esto, las concesionarias debian presentar planes anuales de regularizacién a desarrollar durante
el periodo 2017/2021, incorporando: a) las lineas transferidas y estado de las servidumbres de electroducto,
indicando la cantidad de parcelas involucradas (inscriptas y pendientes), planos de lineas de transmisién con
informacidn catastral y listado de parcelas asociado; b) el detalle de los costos asociados a la normalizacién
de la servidumbre. Al finalizar cada afio, la transportista deberia acreditar ante el ENRE las regularizaciones
realizadas de acuerdo al plan presentado y monto asignado. Ante un incumplimiento del plan que no pudiera
ser justificado, el ENRE deberia deducir de los cargos el monto asignado a tal efecto. A la fecha las
transportistas no han remitido la informacion que le solicitara el ENRE, o lo han hecho en forma parcial e

incompleta.

Sin embargo, de las distintas presentaciones se desprende que, aun con esta situacion irregular y no
habiendo cumplido con el plan por ellas presentados, el Ente no ha detraido la parte de la remuneracién

correspondiente a este item, ni ha generado sancidn correspondiente.

5.4. Conclusiones

Para el nuevo periodo tarifario 2017-2012, el ENRE introdujo cambios a la metodologia de sanciones y
premios relacionadas con la calidad exigida a las concesionarias. Dichas modificaciones se realizaron con
escaso tiempo y recursos humanos, lo que se vio reflejado por la modificacién que realizé el Ente con 13 dias
de diferencia (a través de la Resolucién ENRE N2 552/2016 primero y la Resolucién ENRE N° 580/2016,

después), relajando significativamente los objetivos de calidad para el nuevo periodo tarifario 2017-2021.

De esta manera, quedd establecido un sendero de calidad muy por debajo del promedio 2011-2015 de
referencia (originalmente se habia planteado un sendero objetivo que partia del promedio en el primer afo
y alcanzaba / superaba, segun el caso, al maximo valor alcanzado por la transportista en ese mismo periodo).
Es decir, a las transportistas se les exige una calidad menor que el promedio del quinquenio de referencia, y
salvo que las Concesionarias en el nuevo escenario de mayores ingresos, empeoren considerablemente su
calidad, una vez alcanzado el sendero, el factor de mayoramiento de sanciones deberia ser de ocurrencia

poco probable. En efecto, la diferencia entre el sendero del factor de sanciones y el de premios es minimo.

Cabe destacar que, al no contar con datos procesados, los ultimos valores que se consideraron son del afio
2015, habiendo empeorado alguna de las empresas atin mds su calidad en el aiio 2016. Por eso, existe un

punto de inicio muy diferente para cada una.

En relacién a los premios, quedd evidenciado que se fijaron objetivos por premios a cumplir menor a la
calidad promedio existente, y que ni siquiera buscan alcanzar ese promedio para fines del periodo de la RTI.
En ese sentido, los transportistas recibirian un ingreso adicional aun estando por debajo de su propio

promedio histdrico de calidad.
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Por otro lado, el tratamiento horario en la metodologia de sancién no fue modificado. Esto conlleva a que
las transportistas no se esfuercen por solucionar el problema causado por la indisponibilidad una vez pasadas
las primeras 5 horas de indisponibilidad (las sanciones tienden a reducirse en vez de incrementarse, lo que

se podria haber modificado en la RTI).

En otro orden, para la metodologia de calidad y sanciones, el ENRE sdlo tenia procesado el periodo del aiio
2011 a noviembre 2015, con lo cual no se sabe como hubiesen dado esos resultados si el periodo abarcado

hubiese sido otro. Esto puede considerarse una debilidad del sistema implementado.

Sumado a lo anterior, el ENRE sélo tiene ingresado las indisponibilidades hasta enero 2017, lo que ademas
de dejar evidenciado una falta de agilidad y eficiencia para la actividad sancionatoria de las transportistas,
genera grandes dificultades al momento de evaluar el desempeio de las mismas para los aiios 2017, 2018
y 2019.

A su vez, se simplificod la metodologia de manera tal que el cargo por su responsabilidad en la supervisién de
la operacion y el mantenimiento del equipamiento de las Tl sea directamente proporcional a la sancién
aplicada y al coeficiente de supervision. Esto conlleva a que los indicadores de calidad de las concesionarias
hayan tenido una supuesta mejoria, impulsada solamente por un cambio metodolégico. En resumen, la
metodologia aplicada parece presentar debilidades, principalmente en cuanto a la claridad de objetivos

planteados para este nuevo quinquenio.

En relacién a las inversiones, la normativa de la RTI no dejé establecido de manera explicita la exigencia y
recién en el afio 2019, el ENRE establecié la metodologia de seguimiento y régimen sancionatorio asociado
ante posibles apartamientos, mediante Resolucion ENRE N° 342/2018. Asimismo, al relajar los pardmetros
de calidad y no proponer un control efectivo de las inversiones, estan absorbiendo parte de la remuneracién
en concepto del plan de inversiones que no necesariamente se esta llevando a cabo, poniendo en riesgo el
efectivo cumplimiento de los mismos. De esta manera, el control por parte del organismo es muy laxo sin
poder tener informacion fidedigna de que la relacién entre lo invertido monetariamente se corresponde

con el avance fisico establecido.

En cuanto a lo que se denomina “servidumbre”, el ENRE le reconocid de manera “genérica” a cada
transportista el 1,5% de sus costos para ser aplicada a este concepto. Sin embargo, a la fecha las
transportistas no han remitido la informacidn que le solicitara el ENRE, o lo han hecho en forma parcial e
incompleta, pero siguen recibiendo este concepto en su remuneracion, sin que el ENRE haya detraido la

parte de la remuneracidn correspondiente a este item, ni ha generado sancién correspondiente.

En conclusion, del analisis de este capitulo se desprende que se convalidé un mecanismo completamente
favorable a las empresas tanto por el relajamiento de los parametros de calidad como por la poca
efectividad en el control del plan de inversiones. En ese sentido, las distribuidoras perciben la
remuneracion por inversiones y en concepto de servidumbre sin que exista un control de la aplicacién de

dichos costos.
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Capitulo 6 Estrategia Empresarial adoptada por las Concesionarias

El presente capitulo tiene como objetivo detectar las decisiones de gestién de TRANSENER y de las siete
transportistas de distribucién troncal a través del analisis de la evolucidon de las principales variables
patrimoniales y de resultados de las empresas entre los afios 2015 y 2019. Dicho comportamiento es la
consecuencia del impacto combinado de las normativas vigentes, las decisiones de gestidon de la compafiia y

la evolucién del mercado en el periodo.

Asimismo, se busca identificar y focalizar aquellas estrategias adoptadas por las concesionarias que distan
de ser prudentes en la operacién de un servicio regulado. Finalmente, se expondrdn las conclusiones que

recogen lo analizado a lo largo de todo el documento.

Se presenta un estudio mas exhaustivo de TRANSENER y TRANSBA, dado que tal como se analizé en capitulos
anteriores, entre ambas empresas representan el 67% de la remuneracién total a los transportistas, y son
parte del mismo grupo empresario, en consecuencia, su analisis amerita un desarrollo pormenorizado de sus

variables.

6.1. Andlisis de desempeiio econdmico de las transportistas de energia eléctrica 2015-2019

En este apartado se analizaradn las principales del estado de resultados de TRANSENER y de las siete
distribuidoras troncales entre el periodo 2015-2019. Resulta necesario destacar que, durante el periodo bajo
andlisis, la inflacion fue de 300% (IPC-INDEC) y el tipo de cambio se incrementé un 424%° (pasando de 11,4

a 59,9 pesos por ddlar).

Adicionalmente, debe considerarse que hasta el afio 2017 inclusive no se aplicé ajuste por inflacion a los
Estados Contables, por lo que la informacion econdmica fue presentada en moneda corriente (histdrica);
mientras que a partir del afio 2018 comienza a aplicarse en los Estados Contables el mecanismo de ajuste por
inflacién conforme lo establecido en la NIC 29 y en la Resoluciéon CNV N2 777/2018. Esto implica que todas
las partidas de Resultados y las partidas Patrimoniales “No Monetarias” (aquellas que aumentan su valor real
cuando aumenta la inflacién), tanto del ejercicio informado como las del ejercicio anterior que se exponen
como medida de comparacidn, se ajustan por inflacién para reexpresarse a moneda constante del cierre del
ejercicio informado. La contrapartida de dicho ajuste se expone en una nueva partida de “Resultados de
Resultado por Exposiciéon a los Cambios en el Poder Adquisitivo de la Moneda” (RECPAM) la cual sera
ganancia en tanto los Activos No Monetarios (activos que aumentan su valor en conjunto con la inflacién)

superen a los Pasivos No Monetarios mds el Patrimonio Neto.

1% Tipo de Cambio Promedio Mensual Comunicacién “A” 3500 BCRA.
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6.1.1. TRANSENER

Cuadro resumen TRANSENER - Principales indicadores contables

Variable Situacion al 31/12/2015 Situacion al 31/12/2019
Margen Bruto/Ingresos 31% 56%
Resultado Neto Neutro ($52 MM) $4.504 MM (Ajustado por inflacién)
Posicion consolidada ($1.161 MM) --> aln
Fondos i p dividend
considerando que se pagaron dividendos
(Efectivo + inversiones Posicién débil (5457 MM) q Pag
. entre 2018-2019 por $6.031 en valores
al cierre) .
nominales.
Inversiones $170 MM (12% sobre ingresos) $2.246 MM (23% sobre ingresos)

Elavado: 0,75% evidenciando un muy bajo
peso de capitales propios (Patrimonio
Neto) en la opracién de la empresa en
relacién a la financiacion de terceros.

Ideal: 0,4 --> evidencia reequlibrio en la
composicion de capitales propios y de
terceros.

Ratio Endeudamiento

Capital de Trabajo ™ $307 MM $1.551 MM

(1) Capital de Trabajo: Activo Corriente menos Pasivo Corriente.

Fuente: elaboracidn propia en base a los estados contables de TRANSENER.

RESULTADOS

Los ingresos de TRANSENER se incrementaron fuertemente en el afio 2017 por los aumentos de tarifas
dispuestos por la RTI (Resoluciones ENRE N2 66/2017 y N273/2017- Revision Tarifaria Integral 2017) para
luego mantenerse relativamente estables hasta el afio 2019. En efecto, su evolucién - en moneda constante

de cada afio- se dio de la siguiente manera:

e S$1.404 millones en el afio 2015,

e 5$1.681 millones en el afio 2016 (+20%),

e $4.232 millones en el afio 2017 (+152%),

e $6.820 millones en el afio 2018 -ajustado por inflacion- (-1% en moneda constante)

e $9.810 millones en el afio 2019 - ajustado por inflacidn- (-6% en moneda constante).

Por su parte, los gastos operativos crecieron en su conjunto en torno a la inflacién de cada afio:

e +38% en el afio 2016,
o +18% en elafio 2017,
o -7% en el afio 2018 -ya ajustado por inflacién-

e -5%en el afo 2019 -también ajustado por inflacién-.
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Ingresos (MM S) Gastos Operativos (MMS)

4.916

10.489
9.810 =

1.098 1.014 3.440

6.862 6.820
270 714
4.232 ppersy  EES00
o 9-391 W 8.795 1.169 413
1.404 1681 6.383 | 6.106 e
e Ll 3.940 1.486
1232l 1.372

2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019 2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019
Comp. API Comp. API Comp. API Comp. API
MW Ventas Netas Reguladas Ventas Netas No Reguladas

4.663

3.196

3.007

M Costos de Explotacion Otros Gastos Operativos
Estdn incluidos los ingresos por el Acuerdo Instrumental.

Fuente: elaboracidn propia en base a los estados contables de TRANSENER.

Como resultado, el margen bruto (ingresos menos costos de explotacion) empeoré en el afio 2016, cayendo
del 31% en el afio 2015 al 21% en el afio 2016, para luego dar un salto significativo como consecuencia del

incremento en los ingresos, pasando al 65% en el ano 2017, 57% en el afio 2018 y 56% en el aiio 2019.

El mismo efecto se observa en el margen operativo (margen bruto menos gastos operativos) tuvo una caida

fuerte en el afio 2016, pasando del 17% en el ano 2015 a sélo el 4% en el afio 2016, para luego repuntar
fuertemente debido al aumento de los ingresos, pasando a 55% en el afio 2017, 53% en el ano 2018 y 52%
en el afo 2019 (margen que no incluye el costo de las inversiones en infraestructura, que no forman parte

del Resultado -se activan- y consumen gran parte de esta ganancia).

Margen Bruto sobre Ingresos Margen Operativo sobre Ingresos

65% 55%
57% 56%

53% 52%

31%

. ]

2015 2016 2017 2018 2019 2015 2016 2017 2018 2019
API API API API

17%

4%

Fuente: elaboracidn propia en base a los estados contables de TRANSENER.

Los resultados financieros (que siempre fueron negativos) fueron disminuyendo progresivamente desde el

afio 2015 -tanto en valores absolutos como en relacidon a los ingresos- a medida que se estabilizaba la
operacion de la companiia. Sin embargo, en el afio 2018 se ven afectados fuertemente por el impacto de la
devaluacidn de ese afio sobre el endeudamiento de la compafiia, en tanto el 100% de su deuda financiera y

parte de su deuda comercial estaban nominadas en moneda extranjera. De este modo, TRANSENER pasé de
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presentar una pérdida neta de -$322 millones histéricos en el afio 2015 a una pérdida de -$2.425 millones en

el afio 2019 - ajustados por inflaciéon-.

Como contrapartida a estos efectos negativos, y como producto de la aplicacion del ajuste por inflacién a
partir del afio 2018, la nueva linea del resultado RECPAM arrojo una pérdida de -$113 millones y una ganancia
de $1.761 millones en el 2019, debido principalmente al efecto positivo que generd el ajuste por inflacién

del Activo Fijo (Planta) de la empresa.

En cuanto a la participacion de la TRANSENER en su controlada TRANSBA, los resultados siempre positivos

de dicha transportista también crecieron en linea con los de su controlante, por lo que su aporte a los
resultados de TRANSENER pasé de $111 millones en el afio 2015 (histdricos) a $2.326 millones en el afio 2019

(ya ajustados por inflacién).

El resultado neto del ejercicio recoge todos los efectos anteriormente mencionados, mas el devengamiento
del Impuesto a las Ganancias correspondiente. Este concepto empeora notablemente en el afio 2016,
pasando de una ganancia $ 52 millones en 2015 a una pérdida de -$ 57 millones en el afio 2016, debido

basicamente al menor crecimiento de los ingresos en relacién con el de la inflacidn y los gastos.
A partir del afio 2017, el resultado final mejora exponencialmente pasando a:
o Una ganancia de $2.282 millones en el afio 2017, debido al aumento tarifario.

o Unaganancia de $3.055 millones en el afio 2018 -ya ajustada por inflacién- debido al nuevo nivel
de ingresos, aunque en parte consumida por las pérdidas financieras producidas por de la

devaluacién de ese afio.

o Una ganancia de $4.504 millones en el afio 2019 -también ajustada por inflacion- por las mismas

razones.

Resultado Neto (MM $)

4.698 4 504
3.848

3.055
2.282

2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019
-57 Comp. API Comp. API

Fuente: elaboracidn propia en base a los estados contables de TRANSENER.
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FLUJO DE EFECTIVO

En cuanto a la variacién del efectivo, sdlo es positiva en los afios 2015 y 2017, siendo negativa el resto de los

anos analizados y acelerando su deterioro a partir del aio 2018. Los saldos operativos de fondos se utilizaron

en diversas actividades:

O

Pago de dividendos: desde el aiio 2018 la empresa pagd importantes sumas en conceptos de
dividendos ($1.489 millones en el afio 2018 y $4.542 millones en el afio 2019), siendo esta la

principal salida de fondos de la compaiiia en estos dos afos.

Flujo por actividades de inversién: $215 millones en el afio 2016, $501 millones en el afio 2017, $1.690
millones en el afio 2018 -ya ajustados por inflacion- y $2.297 millones en el afio 2019 -también

ajustados por inflacion-, experimentando una fuerte aceleracién a partir del afio 2018.

Flujo por actividades de financiacion: los pagos de servicios financieros se incrementaron en
consecuencia del impacto de la devaluacion, pasando de $440 millones en el afio 2016 a $711

millones en el afio 2019.

Flujo por actividad societaria: en el aiilo 2019 TRANSENER adquiere una participacion adicional
sobre su empresa controlada TRANSBA, pagando $301 millones y pasado de poseer el 90% de su
capital al actual 100%. En ese mismo aiio TRANSENER cobré por primea vez dividendos de su

controlada por $377 millones.

Acumulando todos estos efectos, los flujos totales de fondos de este periodo fueron:

O

2.000

1.000

8.000

6.000

5.000

2016: levemente negativos por -5157 millones en linea con la pérdida del ejercicio, previo al aumento
de tarifas.
2017: positivos por +51.303 millones por el incremento tarifario.
2018: nuevamente negativos por -$923 millones, pero por haber pagado dividendos por $1.489
millones.
2019: negativos por $2.692 millones, también por haber pagado dividendos por $4.542millones.
Flujo de Efectivo (MM $)
W Ingresos Por Inversiones Societarias Ingresos Flujo Operativo
Egresos Dividendos Pagados W Egresos Por las actividades de Financiaciéon
M Egresos Por las actividades de Inversion Variacién de efectivo en el periodo
4.542
4.000 2.291
3.000
207 3.942
‘ 177 ‘ ‘ -157 ‘ Sk 2.563
242 1.961 157 265
o 59 498 m
2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019
Comp. API Comp. API

Fuente: elaboracién propia en base a los estados contables de TRANSENER
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Como consecuencia de estos movimientos, los activos “contables” con mayor liquidez (efectivo + inversiones
al cierre) pasaron de $457 millones al cierre del afio 2015 a $433 millones en el afio 2016, $1.995 millones en
el afio 2017 y $2.710 millones en el afio 2018 (beneficiado por el impacto del aumento del tipo de cambio en
las inversiones en moneda extranjera, que compensé el flujo de fondos negativo por el pago de dividendos)

para caer a $1.161 millones en 2019 por el ya mencionado flujo negativo de fondos.

INVERSIONES

Las inversiones contables (que incluyen los devengamientos realizados por activaciones en el rubro
Propiedad, Plantas y Equipos, mas las pertenecientes a las obras en curso, las inversiones en materiales y las
activaciones de gastos indirectos de mano de obra e intereses financieros relacionados con las obras)
mantienen hasta el afio 2017 una relacidn respecto de los ingresos similar a la existente en el afio 2015 antes
de los incrementos tarifarios para saltar a partir del afio 2018 a $1.674 millones -ajustados por inflacién-y

25% sobre ingresos, y $2.249 millones en el afio 2019 -también ajustados por inflacidn-y 23% sobre ingresos.

Inversiones (MM $ y como porcentaje de los ingresos por venta)

EE Inversiones Inversiones/Ingresos por Ventas Totales

25%
23%

[0)
12% 13% 12% T
[ [
2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019
Comp. API Comp. API

Nota: ingresos por ventas totales (incluye regulado y no regulado)

Fuente: elaboracidn propia en base a los estados contables de TRANSENER

SITUACION FINANCIERA

La empresa exhibid una situacion financiera mas sdlida que se ve reflejada en el crecimiento del patrimonio
neto que paso de explicar el 20% de los activos en el afio 2016 al 60% en el afio 2019. Por su parte, el capital
de trabajo crecid en forma constante hasta el afio 2019, cuando mostré un deterioro por la caida del activo

corriente (particularmente del rubro efectivo y equivalentes).
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Evolucion Situacidn Financiera, Capital de Trabajo y Liquidez

4.067

B Capital de Trabajo (MM $)

Activo (MM $) 27.670 28228

| iquidez

B Patrimonio Neto (%) 202
M Pasivo (%)
2.645
2.441
15.821 629
1.653
61%
6.432

2.723 2974 44% 38% 318
25% % 399
zE = B2 ™
2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019 2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019

Comp. APl Comp. API Comp. APl Comp. API

Fuente: elaboracidn propia en base a los estados contables de TRANSENER.

6.1.2. TRANSBA

Cuadro resumen TRANSBA - Principales indicadores contables
Situacioén al 31/12/2019

Variable Situacién al 31/12/2015

Margen Bruto/Ingresos

34%

64%

Resultado Neto

Modesto ($ 114MM)

$1.838 MM (Ajustado por inflacién)

Fondos
(Efectivo +

Posicién débil ($ 134MM)

Posicién con fondos excedentes ($3.379
MM) --> auln considerando que se pagaron

inversiones al cierre) dividendos en 2019 por $377 MM.

Inversiones $87 MM (16% sobre ingresos) $1.103 MM (24% sobre ingresos)

Bajo: 0,26% evidenciando una estructura
muy sélida de los Capitales Propios
(Patrimonio Neto) en la operacién de la
empresa, en relacion con la financiacion
de terceros.
$ 121MM --> Liquidez muy holgada de
1,74 debido a la poca envergadura de las
operaciones y el bajo nivel de
endeudamiento.

Muy bajo: 0,22 --> muy bajo peso de
deudas con terceros, y que en ningun caso
son financieras.

Ratio Endeudamiento

$3.230 MM --> Liquidez extraordinaria de

3,43 que implica que posee activos a corto

plazo que mas que triplican para pagar
sus deudas de corto plazo.

Capital de Trabajo @

(1) Capital de Trabajo: Activo Corriente menos Pasivo Corriente.

Fuente: elaboracidn propia en base a los estados contables de TRANSBA.

RESULTADOS

Los_ingresos se incrementaron fuertemente en el ailo 2017 el afio por los aumentos de tarifas dispuestos por
la RTI (Resolucion ENRE N273/2017- Revision Tarifaria Integral 2017) para luego mantenerse relativamente

estables hasta el afio 2019 -ya en moneda constante de cada afio- de la siguiente manera:

e $545 millones en el afio 2015
e 5592 millones en el afio 2016 (+9%)

e 5$1.796 millones en el afio 2017 (+203%)
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e 53.023 millones en el afio 2018 -ajustado por inflacion- (+5% en moneda constante)

e $4.676 millones en el afio 2019 - ajustado por inflacién (+1% en moneda constante).

Por su parte, los gastos operativos crecieron en su conjunto en torno a la inflacién de cada afio:

e +26% en el afio 2016
e +38% en el afio 2017
e -12%en el afio 2018 -ya ajustado por inflacidn-

e -2%en el afo 2019 -también ajustado por inflacién-.

Ingresos (MM $) Gastos Operativos (MMS)

4.650 | 4.676

1.467
2.889| 3.023

1.796

762
552 157

438
112
2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019
Comp. API Comp. API

545 592

2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019
Comp. API Comp. API

Estdn incluidos los ingresos por el Acuerdo Instrumental. B Costos de Explotacion Otros Gastos Operativos

Fuente: elaboracidn propia en base a los estados contables de TRANSBA.

Como resultado, el margen bruto (ingresos menos costos de explotacion) empeord en el afio 2016, cayendo
del 34% en el afo 2015 al 26% en el afio 2016, para luego dar un salto significativo en el afio 2017 como
consecuencia del incremento en los ingresos, pasando al 66% en el afio 2017, al 63% en el afio 2018 y 64%

en el afio 2019.

El mismo efecto se observa en el margen operativo (margen bruto menos gastos operativos) que empeord
en el aiio 2016, cayendo del 20% en el ailo 2015 a sélo el 7% en el afio 2016, para luego repuntar fuertemente

a partir de la RTI debido al aumento de los ingresos, pasando a 58% en el aio 2017, al 57% en el afio 2018 y

58% en el afio 2019 (margen que no incluye el costo de las inversiones en infraestructura, que no forman

parte del Resultado -se activan- y consumen gran parte de esta ganancia).
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Margen Bruto sobre Ingresos Margen Operativo sobre Ingresos

66%

63% 64% 58% 57% 58%
34%
26%
20%
. -
2015 2016 2017 2018 2019 2015 2016 2017 2018 2019
API API API API

Fuente: elaboracidn propia en base a los estados contables de TRANSBA.

Los resultados financieros (siempre fueron positivos, debido a la holgada situacidn financiera de la empresa)

fueron disminuyendo progresivamente desde el afio 2015 -tanto en valores absolutos como en relacién a los
ingresos-. Recién en el afio 2018 se disparan fuertemente debido al impacto de la devaluacion de ese aiio
sobre las inversiones financieras en moneda extranjera de la compaiiia, pasando asi de una ganancia
financiera neta de +$77 millones histéricos en el afio 2015 a una ganancia muy importante de +$1.604

millones en el afio 2019 - ajustados por inflacién-.

Como contrapartida a estos efectos positivos, y como producto de la aplicacién del ajuste por inflacion a
partir del afio 2018, la nueva linea de resultados RECPAM arrojo una pérdida de $582 millones en el afio
2018 y de $1.289 millones en el afio 2019, debido principalmente al efecto negativo neto que generé el

ajuste por inflacion del patrimonio neto de la empresa.

El resultado neto del ejercicio recoge todos los efectos anteriormente mencionados, mas el devengamiento
del cargo por el impuesto a las ganancias correspondiente. Este concepto empeora notablemente y se reduce
a mas de la mitad en el afio 2016, pasando de una ganancia +$114 millones en el afio 2015 a sélo +5$49
millones en el afio 2016, debido basicamente al menor crecimiento de los ingresos en relacién con el de la

inflacion y los gastos.

Por el contrario, a partir del afio 2017 el resultado neto mejora exponencialmente pasando a:

o Una ganancia de $926 millones en el afio 2017, debido al aumento tarifario y las mayores ganancias

financieras.

o Unaganancia de $1.175 millones en el afio 2018 -ya ajustada por inflacién- debido al nuevo nivel de

ingresos, y también a la explosion de la ganancia financiera por la devaluacién de ese afio.

o Una ganancia de $1.838 millones en el afio 2019 -también ajustada por inflacién- por las mismas

razones.
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Resultado Neto (MM $)

1.807 1.838
1.439

926
|

2014 2015 2016 2017 2017 2018 2018
Comp. API Comp.

1.175

Fuente: elaboracidn propia en base a los estados contables de TRANSBA.

FLUJO DE EFECTIVO

La generacion de fondos fue prdacticamente neutra en los aflos 2015 y 2016, para luego aumentar

exponencialmente en el afio 2017 y a partir de ahi comenzar a decaer por diferentes causas:

O

La generacidon operativa de fondos (correlativo financiero de los resultados de cada ejercicio
eliminando aquellos resultados devengados que no generen ni consuman fondos) crece
sostenidamente desde el incremento tarifario del afio 2017, pasando de solo +$214 millones en el
afio 2016 a $1.045 millones en el afio 2017, $1.293 millones en el afio 2018 -ajustados por inflacion-

y $1.376 millones en el afio 2019 -también ajustados por inflacion-.

Dichos saldos operativos de fondos se utilizaron en diversas actividades:

O

Pago de dividendos: en el afio 2019 la empresa pagd, por primera vez en el periodo, dividendos a su
controlante TRANSENER por $377 millones.

Pago de inversiones operativas: $130 millones en el afio 2016, $205 millones en el afio 2017, $1.010

millones en el afio 2018 -ya ajustados por inflacién- y $1.127 millones en el afio 2019 -también

ajustados por inflacion-, experimentando una fuerte aceleracién a partir del afio 2018.

Acumulando estos efectos, los flujos totales de fondos de este periodo fueron:

O

2016: levemente positivos por +584 millones en linea con el resultado del ejercicio, previo al

aumento de tarifas.
2017: notablemente positivos por +$840 millones por el incremento tarifario.

2018: positivos, pero mas modestos, alcanzando +$283 millones debido al fuerte incremento del

pago de inversiones operativas.

2019: nuevamente negativos por -5129 millones, también por el pago de inversiones y la distribucién

de dividendos de este aio.
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Flujo de Efectivo (MM $)

Ingresos Flujo Operativo Egresos Aplicado a Accionistas

B Egresos Por las actividades de Inversién | Variacion de efectivo en el periodo |

2.500
435
2.000
1.500 283
1.000 1.988
1.470 1293 1376
500 1.045
374
0 V2mam 214 e 205
2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019
Comp. API Comp. API

Fuente: elaboracidn propia en base a los estados contables de TRANSBA.

Como consecuencia de estos movimientos y efectos, los activos “contables” con mayor liquidez
(disponibilidades e inversiones financieras) crecieron ininterrumpidamente pasando de $134 millones al
cierre del afio 2015 a $218 millones en el afio 2016, $1.061 millones en el afio 2017 y $2.015 millones en el
afio 2018 y a $3.379 millones en el afio 2019 (potenciados por el impacto del aumento del tipo de cambio en

las inversiones financieras en moneda extranjera, que compensd la disminucién de los flujos de fondos).

INVERSIONES OPERATIVAS

Las inversiones contables (que incluyen los devengamientos realizados por activaciones en el rubro
Propiedad, Plantas y Equipos, mas las pertenecientes a las obras en curso, las inversiones en materiales y las
activaciones de gastos indirectos de mano de obra e intereses financieros relacionados con las obras)
mantienen hasta el afio 2017 una relacién promedio respecto de los ingresos similar a la existente en 2015
antes de los incrementos tarifarios ($130 millones y 22% en relacién a los ingresos en el afio 2016, y $205
millones y 11% sobre los ingresos en el afio 2017) para saltar a partir del afio 2018 a $989 millones -ajustados
por inflacidn- y 33% sobre ingresos, y finalmente $1.103 millones en el afio 2019 -también ajustados por

inflacion- bajando a 24% sobre ingresos.
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Inversiones (MM $ y como porcentaje de los ingresos por venta)

-11%
o= 13%

-16%
N\

-22%

374

205
g7 130

s R
2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019

Comp. APl Comp. API
Inversiones/Ventas

EE |nversiones

Nota: ingresos por ventas totales (incluye regulado y no regulado)
Fuente: elaboracidn propia en base a los estados contables de TRANSBA.

SITUACION FINANCIERA

En todo el periodo analizado TRANSBA mostré una escasa dependencia de financiamiento de terceros y
una sélida posicion financiera a partir del peso del capital propio (patrimonio neto), que en todos los casos
superd el 60%, alcanzando en el afio 2019 una participacion del 78% sobre los activos. Por otra parte, el
capital de trabajo y la liquidez de la empresa (activo corriente/pasivo corriente) crecidé en forma constante,

como se observa en el aiio 2019 en el que los activos corrientes mas que triplican los pasivos corrientes.

Evolucion Situacidn Financiera, Capital de Trabajo y Liquidez

: i 3.230
Activo (MM $) —— mmm Capital de Trabajo (MM $)

m Patrimonio Neto (%) 10.639 —Liquidez
M Pasivo (%)

6.918
5.899
779
2.337 0% (7%
787 980
% 64% % o,
e o

2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019 2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019
Comp. APl Comp. API Comp. API Comp. API

121
= -

Fuente: elaboracidon propia en base a los estados contables de TRANSENER
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6.1.3. TRANSNEA

Ingresos (MM $) Margen Bruto sobre Ingresos (%)

916
816 817
49% . o
16% . -28% r == 5%
596 }
532 2014 2005 2016 2017 2018 2019
API API
.

2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019 -311%
Comp. API Comp. API|

Estdn incluidos los ingresos por el Acuerdo Instrumental.

Resultado Neto (MM $) Evolucidn del Situacion Financiera
(MM $)

™M <

[22] o o

- 0 -l
© -

2014 2015 201609 2017 2017 2018 2018 2019
2017 2017 2018 2018 2019 Comp. APl Comp. API
Comp. API Comp. API

I 365
44
1.453
216
344
529
1.707
599

276

-24

M Activo Patrimonio Neto

Fuente: elaboracidn propia en base a los estados contables de TRANSNEA.

= L os ingresos demostraron un incremento del 1.647% en el aifio 2017 respecto al afio 2016 (los ingresos
del afio 2016 se componen de $251 MM por ingresos por venta y $281 MM por el Acuerdo
Instrumental) como consecuencia de la aplicacion de la RTI. A partir del afio 2018 los ingresos caen un

27% -ya ajustado por inflacién-y un -11% en el afio 2019 -también ajustado por inflacion.

= E| margen bruto (ingresos menos costos de explotacidn) pasa de un negativo de -311% en el afio 2016
al 49% en el afio 2017. En el afio 2018 cae y representa el 26%, para reducirse nuevamente en el afio
2016 llegando al 5%.

= | os resultados netos se incrementaron un 250% en el afio 2017 como consecuencia de la aplicacion

de la RTI. Sin embargo, a partir del afio 2018, en términos reales se reducen un 54% en dicho afio y un
64% en el afio 2019.

= E| Patrimonio Neto en el aifio 2017 se incrementd en un 154% con respecto al afio 2016. En el afio 2019

el Patrimonio Neto alcanzé la suma de $599 millones que representd el 35% de sus activos.
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6.1.4. TRANSPA

Ingresos (MM $) Margen Bruto sobre Ingresos
1.333 (%)

48%

33% . . 34%

1.215
129% F
-3%

790
707
437
I 2014 2015 2016 2017 2018 2019

2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019 API API
Comp. API Comp. API -22%

Estdn incluidos los ingresos por el Acuerdo Instrumental.

Resultados Netos (MM $) Evolucion del Situacion Financiera

(MM$)

246
144
93
= g o
55 55 E‘ o S 9
L

1 . . 2015 2016 2017 2018 2019
— API API

2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019 . . .
10 Comp. API Comp. API W Activo Patrimonio Neto

860
1.324
981

515

Fuente: elaboracion propia en base a los estados contables de TRANSPA.

= Los ingresos por venta en el afio 2017 tuvieron un incremento del 83% respecto al afio 2016 como
consecuencia de la aplicacion de la RTI. A partir del afio 2018 se incrementaron un 6% -ya ajustado por

inflacion- y un 10% en el afio 2019 -también ajustado por inflacidn.

= El margen bruto (ingresos menos costos de explotacion) pasé de representar un 48% en el afio 2016
al 33% en el aifio 2017, 29% en el afio 2018 y 34% en el afio 2019.

= | os resultados netos se incrementaron un 4.267% en el ailo 2017 como consecuencia de la aplicacion

de la RTI. En el afio 2018, con el aumento de los ingresos, los resultados mejoraron un 70% en términos

reales y en el aio 2019 la variacién alcanza un 71% también en términos reales.

= E| Patrimonio Neto en el afio 2017 se incrementd en un 66% con respecto al afio 2016. El mismo pasé

de representar un 13% en el afio 2016 a un 48% en el aifo 2019.

= TRANSPA distribuyé dividendos en los afios 2018 y 2019 por $94,4 millones y $56,3 millones
respectivamente que representaron el 100% de su resultado neto en el afio 2018 y el 23% en el afio
2019.
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6.1.5. TRANSCOMAHUE

Ingresos (MM $)

10 8
I ——
2015 2016

Margen Bruto sobre Ingresos

(%)

209
130 6% f 2% 30%
2015 2016 7017 2018 7019
API API

a1
2017 2018 2019
API API

-237%

Estdn incluidos los ingresos por el Acuerdo Instrumental.

Resultados Netos

Evolucidon del Situacion Financiera

(MM 5) (MM $) .
-
89 ®
50
N
g I °
(-} o0 -l
m = m- W5 -
Erral
2014 - 2017 2018 - 2014, 2013 2016 2017 2018 2019
5 14 API API o0 = API API
-20 17 . -
W Activo Patrimonio Neto

Nota: las normas para realizar el ajuste por inflacion (API) son obligatorias para los balances que comienzan en enero 2018. Como los balances de

TRANSCOMAHUE cierran al 30/6 de cada afio, recién lo deberian haber presentado en el afio 2019, pero dicho afio no han incluido el “comparativo”

en sus estados contables.

Fuente: elaboracion propia en base a los estados contables de TRANSCOMAHUE.

. o . . . . .
Los ingresos del afio 2017 se incrementaron en 439% como consecuencia de la aplicacion de la RTI

El margen bruto (ingresos menos costos de explotacion) pasé de un negativo de -237% en el afio 2016

al 6% en el afio 2017; mientras que en el afo 2018 llega al 42% y finaliza el afio 2019 con un 30%.

Los resultados netos acumulados se incrementaron un 354% en el afio 2017 como consecuencia de la

aplicacion de la RTI,

en el afo 2018 los ingresos se incrementaron un 81% en términos nominales.

En el afio 2016, el pasivo representaba el 100% de los activos. Sin embargo, en el afio 2017 el Patrimonio

Neto 2017 se incrementa, pasando de $0,15 MM a $49,6 MM como consecuencia de los mejores

resultados se capitaliz6 la compafiia. En el afio 2019 finaliza consolidando un PN de $264 millones -

ajustado por inflacién - que representd el 33% de sus activos.
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6.1.6. TRANSNOA

Ingresos (MM $) Margen Bruto sobre Ingresos (%)
2.611
42%"

1.998 r 31%

4%
1.299 2015 2016 2017 2018 2019
959 o API API
=
Il ==

2015 2016 2017 2018 2018 2019
API Comp. API

Estdn incluidos los ingresos por el Acuerdo Instrumental. -131%
Resultados Netos Evolucion del Situacién Financiera
(MM $) (MM $)
5 b
439 ~ o
< <
<
a
286 i =]
258 ~ o N " g;
189 S o N -
- - -
m: i 2
— 2015 2016 2017 2018 2019
2015 . 2017 2018 2018 2019 § API API
-48 API Comp. API !
-127 H Activo Patrimonio Neto

Nota: en el balance del afio 2018, que estd expresado en moneda constante, no expusieron la comparacién con el balance 2017.

Fuente: elaboracidn propia en base a los estados contables de TRANSNOA.

Los ingresos en el afio 2017 tuvieron un incremento del 655% como consecuencia de la aplicacion de la

RTI. En el afio 2019 se incrementaron un 31% -ajustado por inflacién.

El margen bruto (ingresos menos costos de explotacion) pasa de un negativo de -131% en el afio 2016
al 42% en el afio 2017; mientras que en el aifo 2018 llega el 31% vy finaliza el afio 2019 representando

un 4% de los ingresos como consecuencia del incremento en los costos.

Los resultados netos se incrementaron un 249% en el afio 2017 como consecuencia de la aplicacion de

la RTI. En el afio 2019 se reduce un 41%, afectado principalmente por el aumento de costos.

El Patrimonio Neto aumenta significativamente en el afio 2017 (pasa de -$106 MM a $80 MM como

consecuencia del aumento de sus activos). El afio 2019 finaliza consolidando un PN de $1.940 MM que

represento el 39% de sus activos.
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6.1.7. DISTROCUYO

Ingresos (MM $) Margen Bruto sobre ingresos (%)

0
3376 3196 37%|

2.194  26%
22% R,
1.447 .
17%
905
= .

2016 2017 2017 2018 2018 2019

Comp. API Comp. API 2015 2016 2017 2018 2019
Estdn incluidos los ingresos por el Acuerdo Instrumental. API API
Resultados Netos (MM $) Evolucidn del Situacion Financiera
(MM $) o0
(=2}
587 <
533 <
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R
382 «
n
S
246 [=)] o
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\-| o n
< ™ n o~ n 0
[Xe] [ ] -
2 58 m: m B
B e 2015 2016 2017 2018 2019
2015 2016 2017 2017 2018 2018 2019 APl APl
Comp. API Comp. API B Activo Patrimonio Neto

Fuente: elaboracidn propia en base a los estados contables de DISTROCUYO.

DISTROCUYO es una de las transportistas que menor participacion tienen de la actividad regulada.
En efecto sélo representa en promedio el 37% entre los afios2015-2019. Los ingresos de la actividad
regulada se incrementaron en un 196% en el afio 2017 respecto al afio anterior, mientras que los
ingresos totales fueron un 89% mads altos. Entre los afios 2018 y 2019 los ingresos de la actividad

regulada se mantuvieron estables en términos reales.

El margen bruto (ingresos menos costos de explotaciéon) pasoé del 17% en el afio 2016 al 37% en el afio
2017, apalancado principalmente por la actividad regulada. En el afio 2018 llega el 23% y finaliza el afio
2019 con un 26%.

Los resultados netos se incrementaron un 229% en el afio 2017 como consecuencia de la aplicacion de

la RTI. En el afio 2018 siguen aumentando los ingresos un 55% en términos reales y en el afio 2019 se

reducen un 9%, afectado principalmente por la reduccion de ingresos de la actividad no regulada.

El Patrimonio Neto se incrementa en el afio 2017 un 48% como consecuencia del aumento de los

ingresos y consecuentemente de sus activos. El afio 2019 finaliza consolidando un PN de $ 3.245 MM

que representa el 72% de sus activos, el valor m3as alto del periodo analizado.
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6.1.8. EPEN

Ingresos (MM ) 3.474 Margen Bruto sobre Ingresos (%)
286
50%
- 43%
1.860
-1% 19% 11%
-99 —
1.029 - 3.188 9% -11%
719 -
75
28 E 1.636
2015 2016 2017 2018
API 2015 2016 2017 2018
B Otros Ingresos API

IngresosTotales

Ingresos por Ventas Transporte e \largen Bruto total Margen Bruto Transporte

Estdn incluidos los ingresos por el Acuerdo Instrumental.

Resultado Neto Evolucién del Situacién

(MM $) Financiera (MMS)
219

74 3

40 3

<
9 39 145 N §
88 J
Em EN q -

-27 =3
n
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2 00

~N

552
1.664
1.001
1.402

2015 2016 2017 2018 2014 2015 2016 2017 2017 2018
API Com API
W Rdo Neto Resto p-
Resultado Neto Total W Activo Patrmonio Neto

Rdo Neto Transporte

Nota: al momento de elaborar el presente informe no estaban disponibles los balances 2019, ni la comparacién 2018 (ajustado por inflacién).
Fuente: elaboracion propia en base a los estados contables de EPEN.

= La actividad de transporte tiene poco peso relativo en EPEN. La principal actividad regulada es la
distribucién. En efecto en entre los afios 2015 y 2019, el transporte el 8% de sus ingresos totales.

Los ingresos totales se incrementaron un 81% en el afio 2017, mientras que los ingresos de la

actividad regulada de transporte aumentaron un 167% en el afio 2016 y 197% en el afio 2017.

= El margen bruto (ingresos menos costos de explotacidon) de EPEN rondé el 0% en el afio 2016,
luego de la RTI alcanzé el 19% en el afio 2017 y el 11% en el aifo 2018. El mismo indicador del

segmento transporte pasod del -11% en el afio 2016 al 50% en el afo 2017 y 43% en el afio 2018.

= | os resultados netos se incrementaron un 455% en el afio 2017.

= La situacidon patrimonial tuvo una mejora ya que el patrimonio neto pasé de representar el 60%
de los activos en 2016 al 70% en el aifo 2018.






6.2. Conclusiones

La remuneracidn al transporte de energia eléctrica, al ser un componente escasa magnitud en relacién al
costo total de la energia y a la participacidn en las facturas de los usuarios, logra pasar mas “inadvertida” en

los costos totales del sistema.

Asimismo, este segmento no estuvo sujeto a los efectos de la “gradualidad” aplicados a la RTI de distribucion.
En el afio 2017 se reconocid la totalidad del aumento y las empresas recibieron ese mismo afio el 100% de la
suba otorgada (a diferencia del segmento distribucién donde se prorrated el aumento). Ademas, el
mecanismo de actualizacién se aplicd y otorgd en tiempo y forma asegurando los ingresos de las
transportistas, sumado al hecho de que el 100% de la remuneracion es fija y la percepcién de su ingreso no
estd relacionada con la variabilidad de la demanda de energia. Por otro lado, se modificd la asignacidn de
costos a la demanda a través de la Resolucién ENRE N2 1.085/2017, con un proceso de “estampillado” que

prorrateo entre toda la demanda estos costos.

Todos estos efectos quedan demostrados a través del analisis de los estados contables de las transportistas
de energia eléctrica, mediante los cuales se puede advertir con mucha claridad el efecto extraordinario

que ha manifestado la aplicaciéon de la RTI del Transporte de Energia Eléctrica en las empresas.

En efecto, se puede apreciar que los ingresos de las transportistas, como minimo, se triplicaron. La mejora
en los resultados del ejercicio, en todos los casos, nunca ha sido inferior al 200% respecto al afio 2016. Por
ejemplo, en TRANSENER el resultado pasé de -$ 57 MM a $ 2.282 MM y en TRANSBA el aumento fue de
1.806%, pasando de $ 49 MM a $ 926 MM.

Si se considera la gestion empresarial, puede afirmarse que dichas empresas consumieron en distintos

tipos de operaciones sumas significativas que podrian haberse volcado en el negocio regulado.

El caso mas elocuente es el de las empresas pertenecientes al grupo Pampa Energia ya que TRANSENER ha

distribuido dividendos equivalentes al 24% de ingresos regulados en el afio 2018 y al 47% en el afio 2019.
Ademas, sumaron en ese afo el 8% de los ingresos de su controlada TRANSBA. La suma de los dividendos
distribuidos por ambas empresas en los afios 2018 y 2019 ascendid a $6.832 millones a valores de 2019, que
representan el 53% del resultado del ejercicio. Es decir, las empresas giraron mas del 50% de los resultados

obtenidos de una actividad eminentemente caracterizada como servicio publico.

Si bien es cierto que en los aflos 2018 y 2019 TRANSENER se ha elevado la participacién de las inversiones

respecto de sus ingresos en el periodo, la inversion es sélo la mitad de los dividendos repartidos.

TRANSPA también ha adoptado la politica de distribucién de dividendos entre los afios 2018 y 2019, con la

particularidad de que en el afio 2018 distribuyé la totalidad del resultado positivo que obtuvo.

Por su parte DISTROCUYO fue la tnica transportista que comenzé a distribuir dividendos desde el afio 2017

hasta el afio 2019, que en promedio fue el 20% de sus resultados netos.

En definitiva, del analisis contable de las principales variables se puede identificar que el sector de transporte
de energia eléctrica tuvo una estabilidad en sus ingresos que no fueron alterados durante el periodo 2017-
2019 y que les ha permitido ostentar ganancias extraordinarias durante la vigencia de la Revision Tarifaria

Integral.

100





Capitulo 7 Conclusiones generales

A lo largo del informe, se analizé la implementacion de la politica tarifaria del gobierno de Cambiemos para
las empresas de transporte de energia eléctrica tanto de Alta Tensidn (TRANSENER) como de las siete
transportistas de distribucidon troncal (DISTROCUYO, TRANSCOMAHUE, EPEN, TRANSPA, TRANSBA,
TRANSNEA y TRANSNOA) que estan bajo jurisdiccion nacional.

Durante la gestion de Cambiemos, el Ilamado “sinceramiento” y la “defensa de la transparencia” se tradujo
en los hechos en la sancion de normas que buscaron dotar de institucionalidad a una politica deliberada de
reduccion de subsidios y mejora de los ingresos de las empresas de generacidn, transporte y distribucion

de energia eléctrica.

En ese sentido, en el mes de febrero 2016, a sélo dos meses de haber asumido, el gobierno implementé
subas extraordinarias, tanto de los precios en el segmento de generacion, como de las tarifas de transporte
y distribucion eléctrica que redundaron en incrementos exorbitantes para las industrias, comercios y familias,
lo que ratifica que el objetivo final era dotar de ingresos a las empresas y reducir los subsidios, sin importar

el impacto en los usuarios ni otras consideraciones respecto a la prestacion del servicio.

En el segmento de transporte, continud vigente durante el afio 2016 la politica de transferencias a las
empresas a través de lo que se denomind Acuerdos Instrumentales o Convenios de Renovacidn firmados
entre las transportistas, la Secretaria de Energia y el ENRE, bajo los cuales se determind que los créditos por

los IVC no trasladados a tarifas sean cancelados mediante transferencias del Estado nacional.

Sin embargo, en el mes de septiembre 2016, el MINEM instruyé al ENRE a realizar la RTI de las empresas
concesionarias del servicio publico de transporte de energia eléctrica, la que debia entrar en vigencia en
febrero 2017. Es decir, fue una RTI realizada en tiempo récord. Desde que recibid las propuestas de las
empresas (noviembre 2016) el ENRE tuvo sélo 2 meses y medio para evaluar las presentaciones de las
concesionarias y elaborar la versién final. Este lapso es, a todas luces, insuficiente para realizar una RTI

luego de casi 20 aios y con la multiplicidad de aspectos que dicha tarea conlleva.

En febrero 2017, se aprobd la nueva remuneracidn a las transportistas: el resultado de la aplicacion de la RTI
implicd en la practica un aumento del 184% entre los afios 2016 y 2017. De esta manera, queda claro que la
magnitud de la nueva remuneracion a las transportistas de energia eléctrica a partir de la implementacién
de la RTI superdé con creces todas las variables macroeconémicas imperantes y se tradujo en una

recomposicion extraordinaria a las empresas transportistas.

Sin embargo, el nuevo costo de transporte no fue trasladado al precio estacional en febrero 2017, porque
alli se estaba aplicando los nuevos cuadros tarifarios que resultaron de la RTI de distribucion en conjunto

con los nuevos precios estacionales de la energia.

Es decir, en febrero 2017 se reconocieron los ingresos anuales requeridos para las transportistas producto

de la RTI, pero como el mecanismo de asignacidon de costos de transporte entre los generadores y la
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demanda no habia sido modificado, no se trasladaron los nuevos precios del transporte y se siguié

subsidiando.

Recién en noviembre 2017 se establecié con un nuevo mecanismo de asignacion de costos de transporte
entre los agentes, lo que permitio repartir el aumento y que “pase desapercibido”. A partir de alli, el costo
de transporte siguié6 aumentando conforme aumentaba la remuneracion de las transportistas por las
actualizaciones semestrales previstas, pero se interrumpié el mecanismo de traslado a usuarios y los

subsidios al segmento de transporte volvieron a ganar terreno.

De esta manera, el costo del transporte en el costo total de la energia, paso de representar el 0,2% en el afio

2016 al 3,7% en el afio 2018 cuando se aplicé el nuevo mecanismo de traslado.

Lo expuesto a lo largo de este analisis demuestra con meridiana claridad que las tarifas resultantes de la RTI

de transporte no fueron ni justas, ni razonables.

En este sentido, se debe destacar que el reconocimiento de tarifas a las empresas transportistas fue del tal
magnitud que llevé al gobierno de Cambiemos a disefiar un nuevo mecanismo de asignacion a través de

una alternativa de “prorrateo” de dichos aumentos entre toda la demanda.

En ese sentido, el aumento desmedido otorgado a las transportistas, en combinacidén con la aplicacién de
la RTI de distribucién, mas el aumento constante de los precios de energia y potencia y la dolarizacién de
los precios del segmento de generacion, generaron una desarticulacion del esquema tarifario y la realidad
macroecondmica que repercutidé negativamente en el ingreso disponible de los hogares y en los costos de

las empresas contribuyendo a profundizar la crisis econdmica del pais

Por lo expuesto, la RTI carece de validez juridica toda vez que no se realizo teniendo en cuenta la realidad
social y econdmica del pais, no fue razonable ni prudente en su disefio y aplicacion vulnerando el marco

regulatorio del sector y los derechos de los usuarios.

Estas afirmaciones se sostienen y fundamentan en los argumentos esgrimidos a lo largo del presente informe.
A continuacién, se sintetizan los principales aspectos técnicos, juridicos y econdmicos que deben ser
considerados para alcanzar una comprension cabal tanto del modo en que el gobierno de Cambiemos efectué
el proceso de la RTl y su posterior implementacidn a partir del afilo 2017, asi como de sus consecuencias sobre

los usuarios y la ecuacidn econdmica-financiera de las concesionarias.

= Evaluacion técnica del proceso de la RTI:

Respecto al desempefio del ENRE durante el proceso de la RTI, la conduccién del ENRE cred un grupo de
trabajo ad hoc que estuvo parcialmente institucionalizado, pero que no se circunscribié a la divisién de
responsabilidades que formalmente rigen el organismo. En efecto, se puede afirmar que existié un bajo nivel

de institucionalidad en la transparencia de la politica tarifaria: los soportes de los informes técnicos que
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dan sustento a los incrementos tarifarios son planillas dispersas entre las diferentes dreas que no dan cuenta

de un proceso transparente, ni se detectaron procesos de auditorias para morigerar el posible error humano.

Al igual que en la RTI de distribucion de energia eléctrica, el objetivo siempre estuvo asociado a reducir los
subsidios en el area energética y por ello, los cargos han sufrido aumentos de entre 10 y 20 veces a los

vigentes con anterioridad.

De esta manera, en tan sélo cuatro meses se comprometian a llevar adelante el proceso integro de la RTl del
transporte de energia eléctrica: desde la aprobacion del programa que establece los criterios y la
metodologia para el proceso de la RTI, el consecuente plan de trabajo, la presentacién de las propuestas de
las empresas transportistas, la realizacién de las audiencias publicas, el andlisis de la infraestructura, la
determinacién de los costos, las inversiones, el mecanismo de sanciones, entre las principales acciones. A
priori parece un tiempo muy acotado para realizar una tarea de alta complejidad que implica transferencias

de fondos millonarios de los usuarios a las empresas transportistas.

Es decir, se montd una “formalidad” para dotar al proceso de pretensiones tecnocraticas, pero en los hechos
el esquema implicé un compendio de informaciéon fragmentada, que hoy impide, en algunos casos, identificar
un responsable claro de los resultados surgidos de la RTI. Es paraddjico que en un contexto de fuerte
compromiso con la “normalizacion” e “institucionalidad” del funcionamiento del sector, gran parte de los
anadlisis fueron realizados a partir de una instruccién informal de las autoridades, omitiendo el circuito

administrativo formal.

El ENRE no realizé un andlisis propio y profundo de la propuesta, una pretension mdas que ambiciosa si se
considera el plazo de trabajo. En efecto, en el muy escaso tiempo que tuvo el organismo para llevar adelante

dicha tarea, el trabajo se redujo a limitar parcialmente los requerimientos de las empresas.

Otra caracteristica del proceso de RTI fue la no intervencion de la Unidad de Auditoria Interna del organismo
y la falta de controles cruzados entre las distintas areas. Dicha Unidad informo que no ha producido informes
relacionados con la participacion del ENRE en la politica tarifaria de distribucion y transporte de energia

eléctrica en los periodos posteriores al afio 2015.

Respecto de los ingresos aprobados por el ENRE para las ocho transportistas analizadas resulté un 28%
menor que lo solicitado por las empresas. Dichas diferencias obedecen a diferentes criterios de conversion
y actualizacién de la base de capital, la reduccién de los costos operativos (a nivel global los costos de
operacidon y mantenimiento son un 26% mds bajos que los solicitados por las empresas) y los recortes en los

Planes de Inversion.

Se detectaron varios aspectos, al menos, polémicos en el reconocimiento de la base de capital, un
elemento fundamental en el proceso de la RTI. En primer lugar, no se analizaron en profundidad las
inversiones incorporadas anualmente y se presume la inclusién de inversiones destinadas a las actividades
no reguladas. Por otro lado, la eleccién del indice a aplicar para actualizar la base de capital necesario en la
valuacion a costo histdrico fue intencionalmente arbitraria y no se basa en el analisis de los bienes que

componen la base de capital para saber qué indice refleja mejor su evolucidon. Ademas, la aplicacién de una
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serie basada en IPC del BCRA no es transparente ya que esa base, si bien es elaborada por un organismo
oficial, no es publica. Metodoldgicamente, el indice no es representativo porque se basa en IPC, que es una
canasta de bienes del consumo de los hogares y no refleja la estructura de costos de las empresas. Ademas,
la cobertura geografica no es nacional, sino que se mide la evolucidn de los precios en el GBA en su mayoria.
En efecto, la utilizacion de cualquier otro indice (IPIM general, IPIM Divisién Manufactura y Energia
Eléctrica, ICC, Tipo de cambio, entre otros) hubiera resultado en incrementos menores de la base de capital
Yy, por ende, de los ingresos reconocidos. Es mas, si se hubieran utilizado los IVC correspondientes a cada
una de las transportistas, los ingresos reconocidos en conjunto para las 8 concesionarias bajo analisis
resultaron un 32% superiores a aquellos que surgen del calculo alternativo. Se concluye que la eleccién de
la serie para actualizar la base de capital fue deliberada con el fin de reconocer mayores ingresos a las
empresas transportistas en detrimento a lo establecido por el articulo 40 de la Ley N2 24.065 que instruye

a minimizar el costo para los usuarios compatible con la seguridad del abastecimiento.

Por ultimo, para el calculo de la WACC, no se explicitaron las series utilizadas para construir los pardmetros
de rendimiento de activos financieros. Tampoco se realizé un analisis de riesgos de la industria de transporte

para calcular el factor “beta”, sino que se calculd en base a un valor de referencia para Estados Unidos.

= Evaluacion del impacto de la implementacidn de la RTI:

En lo que respecta a la remuneracion de las transportistas, si se analiza el ingreso sélo de la actividad
regulada, entre los afios 2016 y 2017 los resultados son de una magnitud sorprendente: la remuneracion a

partir de la RTI implicé en la practica aumentos que superaron el 184%, es decir, casi se triplicaron los

ingresos de las transportistas. Sélo en TRANSENER, que representa el 46% de la remuneracidn total de los
transportistas, el impacto de la aplicacién de la RTI se tradujo en incrementos en su actividad regulada del

266%, mientras que en TRANSBA fue del 202%.

De esta manera se puede afirmar que las tarifas aprobadas para el transporte de energia eléctrica dan
cuentan que no fueron ni justas, ni razonables ni asequibles para los usuarios finales que deben hacer

frente a dichos ingresos.

A partir de esa fecha, la remuneracién se fue ajustando por los mecanismos de actualizacidon aprobados.
Estos resultaron en trayectorias de ingresos diferentes dada la estructura de costos con la que se proyectaron

los ingresos requeridos en el proceso de la RTI.

Si se analiza la incidencia del costo de transporte sobre el costo total de la energia (precio monémico +
transporte) paso de representar el 0,2% en el aiio 2016 al 1,7% en el afio 2017, escalando al 3,7% en el afio

2018 y finalizando el afio 2019 con una participacion del 3,2%.

En definitiva, la estrategia que orientd la politica tarifaria durante la a gestion de Cambiemos fue garantizar
una rapida y considerable transferencia de ingresos desde los usuarios hacia las empresas del sector,
mediante un mecanismo “institucional” como es la RTI establecida en el marco regulatorio. Sin embargo,

ante la magnitud de los nuevos recursos involucrados, el gobierno se vio obligado a implementar el ajuste
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de forma “gradual” y durante todo el afio 2017 la diferencia entre la remuneracién aprobada por la RTly lo
que percibian hasta entonces fue absorbido a través de subsidios del Estado Nacional. Recién en diciembre
de ese afo, cuando el gobierno de Cambiemos implementa una nueva metodologia de distribucién del costo
de la remuneracidn del transporte de energia eléctrica en alta tensién y la correspondiente al transporte por
distribucién troncal (que de ser compartido entre generadores y demanda, se establecié un “criterio de
estampillado” pasando a ser soportado por la demanda y quitando practicamente todo lo que pagaban los
generadores), comienzan a trasladar parcialmente dichos costos al precio estabilizado del transporte. El
resultado fue el incremento de la participacidn de los usuarios finales (distribuidores y grandes usuarios)

de los costos de transporte, que pasaron de afrontar el 72% al 95% de los mismos.

Esta nueva metodologia asume que todos los usuarios de distribucion de energia eléctrica pagan el mismo
cargo de transporte, que pasé de 44 $/MWh en diciembre de 2017 a 64 $/MWh en agosto de 2018,
representando un 45% de aumento. Sin embargo, los cargos de distribucién troncal tuvieron aumentos
diferenciados: los mayores aumentos se dieron en la Provincia de Buenos Aires (excluyendo a EDENOR y
EDESUR), donde se cargd sobre las distribuidoras 43 $/MWh adicionales.

A partir del afio 2017 aumenta fuertemente el costo de transporte, pero con motivo del retraso en el traslado
de los nuevos precios de transporte de energia eléctrica a la demanda, los subsidios al transporte
representaron el 72% del costo total. A partir del afio 2018, se redujeron al 7% por la publicacidn de la
Resolucién SEE N2 1091/2017 y volvieron a subir en el afio 2019, dado que la Disposicién N2 75/2018 no logré
compensar los incrementos semestrales que se les otorgan a las transportistas. En sintesis, la RTI de
transporte de energia eléctrica implicé aumentos desmedidos de la actividad regulada, en un proceso de alta
complejidad que se llevdé a cabo en tan sélo cuatro meses a través de un grupo de trabajo ad hoc que

practicamente termino convalidando las necesidades de las empresas.

= Evaluacion de la Calidad del Servicio y de las Inversiones realizadas:

Para el nuevo periodo tarifario 2017-2012, el ENRE introdujo cambios a la metodologia de sanciones y
premios relacionadas con la calidad exigida a las concesionarias. Dichas modificaciones se realizaron con
escaso tiempo y recursos humanos lo que se vio reflejado por la modificacidn que realizé el Ente con 13 dias
de diferencia (a través de la Resolucién ENRE N2 552/2016 primero y la Resolucion ENRE N° 580/2016,

después), relajando significativamente los objetivos de calidad para el nuevo periodo tarifario 2017-2021.

De esta manera, quedd establecido un sendero de calidad muy por debajo del promedio 2011-2015 de
referencia (originalmente se habia planteado un sendero objetivo que partia del promedio en el primer afo
y alcanzaba / superaba, segln el caso, al maximo valor alcanzado por la transportista en ese mismo periodo.
Es decir, a las transportistas se les exige una calidad menor que el promedio del quinquenio de referencia, y
salvo que las concesionarias en el nuevo escenario de mayores ingresos empeoren considerablemente su
calidad, una vez alcanzado el sendero, el factor de mayoramiento de sanciones deberia ser de ocurrencia

poco probable. En efecto, la diferencia entre el sendero del factor de sanciones y el de premios es minimo.
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Cabe destacar que, al no contar con datos procesados, los ultimos valores que se consideraron son del afio
2015, habiendo empeorado alguna de las empresas atin mas su calidad en el 2016. Por eso, existe un punto

de inicio muy diferente para cada una.

En relacién a los premios, quedé evidenciado que se fijaron objetivos por premios a cumplir menor a la
calidad promedio existente y que ni siquiera buscan alcanzar ese promedio para fines del periodo de la RTI.
En ese sentido, los transportistas recibirian un ingreso adicional aun estando por debajo de su propio

promedio histérico de calidad.

Por otro lado, el tratamiento horario en la metodologia de sancidn no fue modificado. Esto conlleva a que
las transportistas no se esfuercen por solucionar el problema causado por la indisponibilidad una vez pasadas
las primeras 5 horas de indisponibilidad (las sanciones tienden a reducirse en vez de incrementarse, lo que

se podria haber modificado en la RTI).

En otro orden, para la metodologia de calidad y sanciones, el ENRE sélo tenia procesado el periodo del afio
2011 a noviembre 2015, con lo cual no se sabe como hubiesen dado esos resultados si el periodo abarcado

hubiese sido otro. Esto puede considerarse una debilidad del sistema implementado.

Sumado a lo anterior, el ENRE sélo tiene ingresado las indisponibilidades hasta enero 2017, lo que ademas
de dejar evidenciado una falta de agilidad y eficiencia para la actividad sancionatoria de las transportistas,
genera grandes dificultades al momento de evaluar el desempeio de las mismas para los aifios 2017, 2018
y 2019.

A su vez, simplificaron la metodologia de manera tal que el cargo por su responsabilidad en la supervisidén de
la operacion y el mantenimiento del equipamiento de las Tl sea directamente proporcional a la sancion
aplicada vy al coeficiente de supervision. Esto conlleva a que los indicadores de calidad de las concesionarias
hayan tenido una supuesta mejoria, impulsada solamente por un cambio metodolégico. En resumen, la
metodologia aplicada parece presentar debilidades, principalmente en cuanto a la claridad de objetivos

planteados para este nuevo quinquenio.

En relacidn a las inversiones, la normativa de la RTI no dejé establecido de manera explicita la exigencia y
recién en el afio 2019, el ENRE establecié la metodologia de seguimiento y régimen sancionatorio asociado
ante posibles apartamientos, mediante Resolucién ENRE N° 342/2018. Asimismo, al relajar los parametros
de calidad y no proponer un control efectivo de las inversiones, estan absorbiendo parte de la remuneracién
en concepto del plan de inversiones que no necesariamente se esta llevando a cabo, poniendo en riesgo el
efectivo cumplimiento de los mismos. De esta manera, el control por parte del organismo es muy laxo sin
poder tener informacion fidedigna de que la relacidn entre lo invertido monetariamente se corresponde

con el avance fisico establecido.

En cuanto a lo que se denomina “servidumbre”, el ENRE le reconocid de manera “genérica” a cada
transportista el 1,5% de sus costos para ser aplicada a este concepto. Sin embargo, a la fecha las

transportistas no han remitido la informacidn que le solicitara el ENRE, o lo han hecho en forma parcial e
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incompleta, pero siguen recibiendo este concepto en su remuneracion, sin que el ENRE haya detraido la

parte de la remuneracidn correspondiente a este item, ni ha generado sancién correspondiente.

En conclusion, a través del analisis de Calidad y Servicio se desprende que se convalidé un mecanismo
completamente favorable a las empresas tanto por el relajamiento de los parametros de calidad como por
la poca efectividad en el control del plan de inversiones. En ese sentido, las distribuidoras perciben la
remuneracion por inversiones y en concepto de servidumbre sin que exista un control de la aplicacién de

dichos costos.

= Evaluacion de la estrategia empresarial adoptada por las concesionarias:

La remuneracidn al transporte de energia eléctrica, al ser un componente escasa magnitud en relacion al
costo total de la energia y a la participacién en las facturas de los usuarios, logra pasar mas “inadvertida” en

los costos totales del sistema.

Asimismo, este segmento no estuvo sujeto a los efectos de la “gradualidad” aplicados a la RTI de distribucién.
En el afio 2017 se reconocié la totalidad del aumento y las empresas recibieron ese mismo afio el 100% de la
suba otorgada (a diferencia del segmento distribucion donde se prorrated el aumento). Ademas, el
mecanismo de actualizacién se aplicd y otorgd en tiempo y forma asegurando los ingresos de las
transportistas®®, sumado al hecho de que el 100% de la remuneracion es fija y la percepcién de su ingreso no

estd relacionada con la variabilidad de la demanda de energia.

Todos estos efectos quedan demostrados a través del analisis de los estados contables de las transportistas
de energia eléctrica, mediante los cuales se puede advertir con mucha claridad el efecto extraordinario

que ha manifestado la aplicacién de la RTI del Transporte de Energia Eléctrica en las empresas.

En efecto, se puede apreciar que los ingresos de las transportistas, como minimo, se triplicaron. La mejora
en los resultados del ejercicio, en todos los casos, nunca ha sido inferior al 200% respecto al afo 2016. Por
ejemplo, en TRANSENER el resultado pasé de -S 57 MM a $ 2.282 MM en el afio 2017 y en TRANSBA el
aumento fue de 1.806%, pasando de $ 49 MM a $ 926 MM en igual periodo.

Si se considera la gestion empresarial, puede afirmarse que dichas empresas consumieron en distintos

tipos de operaciones sumas significativas que podrian haberse volcado en el negocio regulado.

El caso mas elocuente es el de las empresas pertenecientes al grupo Pampa Energia ya que TRANSENER ha

distribuido dividendos equivalentes al 24% de ingresos regulados en el afio 2018 y al 47% en el afio 2019.
Ademas, sumaron en ese afio el 8% de los ingresos de su controlada TRANSBA. La suma de los dividendos
distribuidos por ambas empresas en los afios 2018 y 2019 ascendié a $6.832 millones a valores de 2019, que
representan el 53% del resultado del ejercicio. Es decir, las empresas giraron mas del 50% de los resultados

obtenidos de una actividad eminentemente caracterizada como servicio publico.

Si bien es cierto que en los aiflos 2018 y 2019 TRANSENER se ha elevado la participacién de las inversiones

respecto de sus ingresos en el periodo, la inversidn es sélo la mitad de los dividendos repartidos.

20 | 3 dltima actualizacién tuvo lugar en agosto 2019.
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TRANSPA también ha adoptado la politica de distribucién de dividendos entre los afios 2018 y 2019, con la

particularidad de que en el afio 2018 distribuyé la totalidad del resultado positivo que obtuvo.

Por su parte DISTROCUYO fue la Unica transportista que comenzé a distribuir dividendos desde el afio 2017

hasta el afio 2019, que en promedio fue el 20% de sus resultados netos.

En definitiva, del analisis contable de las principales variables se puede identificar que el sector de transporte
de energia eléctrica tuvo una estabilidad en sus ingresos que no fueron alterados durante el periodo 2017-

2019 y que les ha permitido ostentar ganancias extraordinarias durante la vigencia de la RTI.

Capitulo 8 Recomendaciones

De acuerdo a lo analizado precedentemente y con el objetivo de aportar a la regularizacién del
funcionamiento sectorial y a la reduccién de la carga tarifaria en los hogares, comercios e industrias de los
usuarios de energia eléctrica de acuerdo a lo establecido en el articulo 52 de la Ley 27.541, se estima
conveniente dejar sin efecto la RTI, debido a que los ingresos alli reconocidos no cumplen un precepto
fundamental de la Ley N2 24.065, a saber, las tarifas de energia eléctrica deben ser justas y razonables y

minimizar costo de operacién compatible con la seguridad del abastecimiento.

En térmicos regulatorios, el gobierno de Cambiemos realizd la RTI focalizdndose mas en garantizar la
transferencia de ingresos que en minimizar el costo de prestacidon y en mejorar los mecanismos de control.
En lo que respecta a los ingresos, se requeria un mayor anadlisis para poder evaluar certeramente las
inversiones histéricas y los pardmetros de operacion de acuerdo a las particularidades de cada empresa. En
lo referente al control, no se mejord el sistema de gestién y procesamiento de informacién sobre
indisponibilidades ni tampoco se veld por el cumplimiento de las obligaciones de las concesionarias en

materia de inversiones; lo que redundd, por su demora y laxitud, en una virtual falta de control.

En sélo cuatro meses (dos y medio si se considera netamente el tiempo de analisis de las propuestas) los
ingreso de las transportistas se triplicaron. Ademas de los aspectos cuestionables que ya se analizaron en los

capitulos precedentes, esto no guarda proporcionalidad con ninguna variable de la economia.

Se concluye que lo actuado durante el gobierno de Cambiemos en relacién a la RTI de las empresas de
transporte adolece de vicios que afectan los elementos esenciales de los actos administrativos que las
aprobaron. Los procedimientos administrativos no fueron estrictos ni transparentes, existen
cuestionamientos metodoldgicos en la determinacion de la base tarifaria y las tarifas resultantes no fueron
justas y razonables en relacion al contexto de caida de la actividad productiva, inflacidn, devaluacion,

incremento de la pobreza y pérdida de poder adquisitivo de los salarios.

Asimismo, debe destacarse que los actos aprobatorios de las RTI no sélo participan de la naturaleza juridica
de los actos administrativos que aprueban tarifas de servicios publicos, sino que fueron un procedimiento
previsto en las actas acuerdo de renegociacion contractual que culminarian dicho proceso, compartiendo, de

este modo, ciertas caracteristicas de los actos bilaterales.
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En este sentido, la reestructuracién tarifaria ordenada por la Ley N° 27.541, en el contexto actual, se
conciliaria, dados los vicios detectados en las RTI y teniendo en cuenta los principios de continuidad y

regularidad de los servicios publicos, con la renegociacién de las mismas.

Por ello, se recomienda iniciar un proceso de andlisis y renegociacion de las tarifas de transporte eléctrico,
impulsando una politica tarifaria que contemple la proteccion de los intereses de los usuarios y la calidad del

servicio.
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Anexo: informacion de respaldo

A continuacion, se detallan los expedientes y /o MEMOS del ENRE bajo los cuales se elaboré el informe.

Capitulo 1:

Normativa INFOLEG

Capitulo 2:

ME-2020-27111288-APN-ARYEEH#ENRE

Capitulo 3:

ME-2020-26829925-APN-ARYEEH#ENRE

Capitulo 4:

ME-2020-27033458-APN-ARYEE#ENRE

Capitulo 5:

Memorandum RTIT N2 21 del 24/10/16
EX-2019-10676580-APN-SD#ENRE
EX-2020-47896452- -APN-SDH#ENRE
EX-2020-40123427- -APN-SDH#ENRE
EX-2020-32013113- -APN-SD#ENRE
EX-2020-19256271- -APN-SD#ENRE
EX-2018-35222695- -APN-SD#ENRE

Capitulo 6:

ME-2020-26636513-APN-AAEFYRTHENRE
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Glosario y Abreviaturas

API: Ajuste por Inflacidn

CABA: Ciudad Auténoma de Buenos Aires

CAMMESA: Compafiia Administradora del Mercado Mayorista Sociedad Anénima

DIMA: Disponibilidad Media Anual Mdvil

ENS: Energia no Suministrada

ENRE: Ente Nacional Regulador de la Electricidad
ICC: Indice de Costo de la Construccién

IMS: Indisponibilidad Media Semestral

IMR: Indisponibilidad Media de Referencia
INDEC: Instituto Nacional de Estadistica y Censos
ING: Indice de variacién de la tarifa del concesionario
IPC: Indice de Precios al Consumidor

IPIM: indice de Precios Internos al por Mayor

IS: Indice de Salarios

IVC: indice General de Variacién de Costos de las Actas Acuerdo
Km: kildémetros

MEM: Mercado Eléctrico Mayorista

MINEM o MEyM: Ministerio de Energia y Mineria
MM: unidad “millones”

MVA: megavatios-amperios

OyM: Operacién y Mantenimiento

PEN: Poder Ejecutivo Nacional

Res.: Resolucién

RTI: Revision Tarifaria Integral

SADI: Sistema Argentino de Interconexion

SE: Secretaria de Energia

SEE: Secretaria de Energia Eléctrica

TI: Transportistas Independientes

UNIREN: Unidad de Renegociacidn y Andlisis de Contratos de Servicios Publicos

USD: délares estadounidenses
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