COLABORACION PUBLICO-PRIVADA EN LA

ESTRUCTURACION Y FINANCIAMIENTO DE

PROYECTOS DE GENERACION DE ENERGIA
EOLICA EN ARGENTINA

Ezrouier CASSAGNE (1)

1. LOS SISTEMAS TRADICIONALES PARA CONSTRUIR
Y FINANCIAR LAS INFRAESTRUCTURAS PUBLICAS

En Argentina, el sistema para financiar y construir las infraestruc-
turas piiblicas se ha basado siempre en los dos modelos tradicionales,
conocidos como obra piiblica y concesién de obra piblica, ambos re-
gulados por el Congreso Federal, en las leyes 13.064 y 17.520, respec-
tivamente.

En el modelo clasico de obra piblica, el Estado paga la obra con
sus propios recursos (iributos o crédito ptiblico), a medida que la
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obra avanza. De esta forma, en la etapa de ejecucién del contrato, g]-
contratista debe financiar solo pequeiias fracciones de la obra, hastg :

el momento en que se le abonan los certificados de avance de obrg
'

cualquiera sea la modalidad de obra ptiblica pactada: precio unita. -

rio, ajuste alzado o coste y costas. (2) A su vez, para garantizar la bue-
na construccion de la obra, el Estado deduce de cada certificado up
monto determinado, que pasa a integrar el fondo de reparos, que se
libera con la recepcién definitiva de la obra, e implica la conformidad
del Estado. Este modelo también admite la insercién de financiacién
privada por parte de terceros (gj.: consorcio de bancos), siendo e]
contratista un mero constructor que recibe los pagos de los financis-
tas del proyecto, quienes luego se cobran su acreencia del Estado. 3

Es importante destacar que la obra piiblica conlleva el riesgo de
Gue el financiamiento estatal sufra restricciones presupuestarias im-
puestas por circunstancias sobrevinientes legales.y politicas, lo que a
veces determina que las obras se exiiendan de manera indefinida, y
por tal motivo, se encarezcan. (4)

Enla concesion de obra publica, por su parte, el contratista asume
la obligacién de financiar, construir y mantener una obra, teniendo
como contraprestacién por las tareas efectuadas el peaje que a su res-
pecto abonen los usuarios de la obra. (5) La caracteristica principal de
este modelo es que el concesionario asume todos los riesgos técnicos
y econdmicos, tanto en la fase de la construccién de la obra cuanto

.en la de ejecucidn, asi como aquellos relativos a Ia viabilidad comer-

cial del proyecto. No obstante ello, existen técnicas que morigeran
ese riesgo, como ser la aportacidn de fondos por el Estado Nacional a
modo de subvencidn, o bien el establecimiento de una garantia mini-

(2) Cfr. Barma, Rodolfo, Contrato de Obra Piblica, t. IM1, Edit. Abaco, Bs. As.,
1988, pp. 877y ss.

(3) Cfr. Cassacue, Juan Carlos, Curso de Derecho Administrativo, t. I, 10°

“ed. act,, La Ley, Prov. Bs. As., 2011, pp. 530-31,

(4) ‘Para Druetta y Guglielminetti, la falta de presupuesto verificada durante
la marcha del contrato, e impeditiva del pago del precio de a locacién de obra en los
plazos pactados, habilita a la Administracién a suspender la obra, siendo respon-
sable %a Administracién con relacién a los derechos del contratista a que se le in-
d(_ammcen todos los gastos y perjuicios que la suspension le ocasione. Cfr. DRUETTA
Ricardo y GUGLIELMINETTI, Patricia, Ley 13,064 de Obras Piblicas, Abeledo Perrot,
Buenos Aires, 2008, p. 59.

(5) Fane_lli Evans aclara que en la concesién de obra priblica “el particular
ofrece al comitente construir la obra si se le permite cobrar a los clientes usuarios
una determinada tarifa por un determinado tiempo”. Cfr. FaNELLI Bvans Guiller-
mo, La Concesidn de Obra Piiblica, Ed. Ciencias de la Administraci6n, Buenos Ai-
res, 1889, p. 18.
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ma de rentabilidad, pero para que ello ocurra debe estar contemplado
en el contrato. (6)

Si bien el coniratista asume en el contrato de concesién de obra
publica los riesgos antes mencionados, en rigor no se encuenira del
todo desprotegido, dado que como en todo contrato administrati-
vo, resulta plenamente aplicable el principio del mantenimiento de
la ecuacién econdmica financiera, (7) que protege al concesionario
de contingencias, ya sean imputables al concedente o derivadas de
la economia general, y siempre que no sean consecuencia del riesgo

empresario. (8)

Al ser la concesion de obra publica un sistemna de financiamiento
privado en el que el repago se obtiene a lo largo de la explotacién co-
mercial de la obra, es en los hechos una alternativa muy costosa para
la construccién de obras de infraestructura, aunque debe precisarse
que no produce mengua fiscal directa, toda vez que los costos de la
obra terminan siendo afrontados, en un primer lugar, por el propio
contratista, quien luego de construida, recupera su inversién cobran-
dose de losusuarios de esta.

Por otra parte, el modelo de concesién de obra ptiblica —que in-
ternacionalmente se conoce como un tipico contrato BOT, por sus
siglas anglosajonas Build, operate & transfer (construir, operar y
transferir)— requiere que la explotacién de la obra sea viable comer-
cialmente, para que pueda obtenerse el repago dela inversién a través
de su uso tarifado. '

Pues bien, no es un secreto que Argentina, al igual que muchos
paises de Latincamérica, sufre un evidente déficit en lo concerniente
alas obras necesarias para su desarrollo econémico y social. El mayor
problema radica en que la necesidad de dotar al pais de infraestruc-
tura basica se enfrenta con la insuficiencia de recursos estatales para
llevar a cabo las grandes inversiones que se requieren para la cons-
truccién de obras de infraestructura. A su vez, los Estados no pue-
den postergar la satisfaccién de necesidades bésicas de la poblacién
(como la nutricién, la vivienda, el empleo, la salud, la educacién y la
seguridad) que no estdn cubiertas en forma digna y adecuada.

(6) Cfr. GuIRIDLIAN LaRrosa, Javier, Contratacion Piblica y Desarrollo de In-
fraestructuras (Nuevas formas de gestion y financiacion), Lexis Nexis, Prov. de Bs.
As., 2004, pp. 31y ss.

(7) Cfr. VaLcarceL FERNANDEZ, Patricia, Ejecucidn y financiacion de obras
piblicas, Thomson-Civitas, Navarra, 2006, pag. 381.

(8) Cfr. CassaGNE, Juan Carlos, ob.cit., pp. 555-56.
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Por tal motivo, es necesario implementar puevos esquemas de
colaboracidn ptblico-privada para el desarrollo de estas importan-
tes obras, dado que la infraestructura piiblica, como sefiala PERRi-
No, “incide no solo en las condiciones de vida y salud de la poblacién
sino también en el crecimiento de la actividad productiva, pues no es

- viable un proceso de desarrollo sostenible sin inversiones en infraes-
tructura ptblica —caminos, transporte, telefonia, energia, aeropuer-
tos y puertos, etcétera”. (9) ‘

II. LAS NUEVAS FORMAS DE GESTION Y FINANCIACION

1. Las asociaciones piiblico-privadas

Ahora bien, entre las nuevas formas de gestién de infraestructu-
ras, se viene abriendo camino el modelo conocido como de asocia-
cién piiblico-privada (conocido también como PPP, que significa en
el derecho anglosajén Public-Private Partnership), que en cada pafs
asume particularidades propias.

Como sefiala Juan CarLOS CASSAGNE, “se trata de una técnica de
desarrollo y financiacién, piblica y privada, de proyectos piiblicos,
que implica una importante participacién de ambos sectores, tanto
en la realizacion de una obra, como también en su financiamiento y
operacion”. (10)

El mismo autor aclara que, si bien son numerosas las definicio-
nes dadas para las APP, todas ellas hacen hincapié en que la colabo-
racién piiblico-privada debe orientarse al aprovechamiento de las
condiciones de cada uno de los sectores invohicrados, como ser las
capacidades, habilidades y experiencia del sector privado, y por parte
del Estado, el acceso a organismos internacionales de crédito, el esta-
- blecimiento de beneficios, o la utilizacién de bienes de dominio pi-
blico. (11)

De manera tal que este tipo de contratos puede presentar en los
hechos muchas formas de vinculaci6n entre los sectores ptiblico y
privado. En rigor, el término APP es muy amplio, dado que, segiin Na-
ciones Unidades, constituyen una forma de colaboracién de ambos

(8) PsRRINO, Pablo, “Calidad Institucional y Desarrollo de Infraestructura
Publica”, en AAVV,, Cuestiones de Intervencion Estatal, Ed. Rap, Bs. As., 2011, p. 115.

(10) Cfr. CassaGnNE, Juan Carlos, ob. cit., p. 556.

{11) Cfr. CassAGNE, Juan Carlos, ibidem, p. cit.
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sectores con el objeto de implementar un proyecto de envergadura
por medio del cual los recursos y capacidades son puestos por cada
uno de esos sectores en forma conjunta, lo que supone la distribucién
de riesgos de la mejor forma para optimizar las perspectivas de cada
parte. En un sentido todavia mas delimitado, las APP constituirian
aquellas relaciones en las cuales el gobierno suscribe un acuerdo con
el sector privado para que este le provea servicios en un proyecto de
infraestructura. También se ha llegado a decir que mds que una ins-
titucién juridica, las APP constituyeh una estrategia de accién y una
relacién estable fundada sobre una comunidad de intereses entre la
colectividad piiblica y sus socios privados apoyados en un proyecto
determinado. (12)

1.1. APP cor esquermas de financiamienito privado, cuyo costo
asume el Estado

Existen esquemas de APP que prevén contratos cuyo costo de
construccién de la infraestructura, al igual que acontece con el con-
trato de obra piblica, es pagado por fondos piblicos provenientes de
fributos o crédito priblico, sin embargo lo novedoso resulta ser que el
financiamienio se encuentra en estos casos a cargo los particulares.

En efecto, en el afio 2000 se dicté en Argentina el Decreto N° 1299
gue contempla estos nuevos contratos, con la finalidad de promover
la participacién de empresas privadas en el desarrollo de infraestruc-
turas. Como dato relevante, el régimen carece de prerrogativas esta-
tales que excedan las propias del derecho privado, excluyendo incluso
en forma expresa la prerrogativa que permite al Estado rescindir el
contrato por razones de interés ptiblico.

Estos contratos son tres, a saber: 1) El Contrato llave en mano, 2) El
contrato Shadow Toll, y el 3) Contrato de Leasing.-

1.1.1. Contratos llave en mano

El contrato llave en mano es aquel por medio del cual el contratis-
ta debe financiar y construir la obra, que una vez concluida es trans-
ferida al Estado, quien recién ah{ abona el precio mediante un pago

(12) Cfr. AGuiLAR VaLDEZ, Oscar., "Principios Juridicos Aplicables a las In-
fraestructuras Ptiblicas”, en AVVV, Organizacion Administrativa, Funcidn Ptiblica
y Dominio Piiblico, Ediciones RAP, Buenos Aires, 2005, p. 425, quien cita un trabajo
de la Comisién Econémica por Europa, de las Naciones Unidas, titulado “Public-
Private Partnerships. A new concept for infrastructure development”, New York y
Geneva, 2008.
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tinico o varios pagos diferidos. Dado que bajo esta modalidad se con-
trata un producto determinado, el Estado no tiene injerencia en la eta-
pa de ejecucion de la obra.

1.1.2. Shadow Toll (0 peaje en la sombra)

Otra modalidad contractual es el contrato shadow toll (o peaje en
la sombra), que también prevé la construccién y financiamiento de
la obra por parte del contratista, al que luego se le otorga manteni-
miento y explotacion de la infraestructura publica. Si bien se parece
mucho a un contrato de concesién de obra piiblica, la diferencia radi-
¢a en que el repago de la inversi6n se hace con fondos piiblicos, pero

dependiendo del uso que el ptiblico haga de la infraestructura. Deahi .-

el término peaje en la sombra utilizado. (13) :

Bajo esta figura, el privado asume los mismos riesgos que el con-
trato de concesién de obra priblica, dado que no solo tiene el cargo
de financiar la obra, sino también de explotatla, y el repago de su in-
version queda sujeto luego al uso efectivo de la infraestructura, pero

- queda expuesto, ademds, a la morosidad estatal v a las restricciones

presupuestarias.

1.1.3 Leasing

Eliltimo tipo de estos contratos es el famoso contrato de leasing,
conocido también como “alquiler con opcién a compra”, donde la Ad-
ministracién paga por el uso de una obra financiada y construida por
un particular, como si fuera una locacién, previéndose que al venci-
miento de un determinado perfodo pueda adquirirse, a eleccién del
Estado, la infraestructura

1.2. Las APP como asociaciones juridicas

Otro modelo de APP radica en constituir verdaderos vehiculos so- -

cietarjos entre el sector piiblico y privado, con la finalidad de lograr
una mayor injerencia estatal en la suerte del proyecto v, en especial,
en las decisiones de gestidn, en el régimen de inversiones y en la ad-
ministracién del financiamiento.

En Ar’gent'ma, por medio del Decreto N° 967 del afio 2005 se re-
glament6 lo que se dio en llamar el modelo de APP, pero de una ma-
nera muy acotada, contempldndose dinicamente la constitucién de

) (_13) Ver VALCARCEL FERNANDEZ, Patricia, Bjecucidn y financiacién de obras
publicas, Thomson-Civitas, Navarra, 2006, p. 410.
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sociedades formales entre el sector privado y el sector ptblico, a las
que se les exige que encima resulten aptas para financiarse’ por me-
dio del régimen de oferta ptiblica, al que deberdn adherirse. (14) El
régimen prevé todo un procedimiento engorroso, que culmina con
una eventual calificacién del interés piiblico en la necesidad de con-
stituir una APP, por parte del propio Presidente de la Naci6n, y luego
el Ministerio de Planificacion Federal, Inversién Piiblica y Servicios
debera convocar a una licitacién pdblica para seleccionar al futuro
socio privado. (15) Otro de los inconvenientes del régimen es que de-
termina a priori cuiles podran ser los aportes del Estado, siendo po-
sible tinicamente: a) pago en efective, b) cesién de créditos tributarios
y/u otorgamiento de beneficios tributarios y c) derechos sobre bienes
del dominio publico del Estado. (16)

Este modelo asociativo, que fornenta sociedades mixtas con el Es-
tado, no ha dado buenos resultados en nuestro pafs. No es dificil ima-
ginarse cudles han de ser las razones del sector privado para no ver
con buenos ojos la conformacién de este tipo de sociedades juridicas
con el Estado, donde la injerencia estatal es importante, debiendo dis-
cutirse las decisiones de la gestién ordinaria del proyecto.

Si bien el Decreto hace referencia a un tinico modelo de APP, ello
no significa que en la Argentina no existan en la préctica otros mode-
los de APP, pero claro, en un sentido més amplio que el que se quiso
legislar. Un ejemplo de ello es el esquema, que veremos en este traba-
jo, de desarrallo de la infraestructura necesaria para la provision de
energias renovables.

1. L.A NECESIDAD DE FINANCIAMIENTO

En cualquier pafs, la preocupacién central de todo esquema de
coniratacién piiblica para el desarrollo de grandes obras de infraes-
tructura es la obtencién de financiamiento. Alli radica el punio méxi-
mo de tensién, que motiva que hoy estemos dando una conferencia
sobre financiamiento de obras para la aerogeneracion de electricidad.

. Es evidente que el Estado solo con sus recursos no puede afrontar
las grandes obras de infraestructura, como ser las centrales hidroeléc-
tricas, las centrales nucleares, las obras viales, las de transporte ferro-
viario, el mejoramiento y ampliacién de las redes de servicios publi-

(14) Cfr. art. 3, inc. e del Decreto 967/2005.
(15) Cfr. arts. 10y ss. del Decreto 967/2005.
(18} Cfr. art. 5 del Decreto 967/2005.



318 EZEQUIEL CASSAGNE

cos domiciliarios como el gas y el agua, la produccién de petrdleo y
gas, los puertos, los aeropuertos, hospitales, plantas procesadores de
residuos, etc.

La escasez de recursos piiblicos frente a las crecientes demandas
sociales debe conducir a los gobiernos a buscar y desarrollar alter-
nativas de financiamiento innovadoras, con creciente participacién
privada.

IV. EL MERCADO ENERGETICO. HACIA LAS ENERGIAS RENOVABLES

Las grandes obras gue requiere todo pafs para incrementar su pro-
duccidén de energia eléctrica son una muestra cabal de la necesidad
de contar con herramientas aptas para obtener financiamiento para
el desarrollo de grandes obras de infraestructura, en estos tiempos en
que la inversién no abunda. :

Se trata en estos casos de verdaderas infraestructuras, porque sir-
ven de soporte ala actividad de generacién de electricidad, conectén-
dose a su vez a la red de energia, de la que forman parte junto a los
servicios de transporte y de distribucién (17). '

A principios de este afio 2012, por ejemplo, se ha suspendido el
proyecto de la represa hidroeléctrica Céndor Cliff-La Barrancosa, en
la Provincia de Santa Cruz, Argentina, estimado en unos 4.000 mi-
llones de délares, adjudicado a un importante consorcio de empre-
sas argentinas y brasileras. Se trataba de un contrato de obra piblica,
cuyos fondos iban a ser aportados por el Estado Nacional a través de
recursos provenientes del endeudamiento soberano. Este proyecto,
destinado a ser la central hidroelécirica argentina mdés grande de
nuestro territorio (sin contar la represa Yaciretd, que en rigor es un
ente binacional) debi6 ser rescindido este afio sin que se haya dado
inicio a la ejecucién del contrato, por imposibilidad concreta de fi-
nanciamiento. Una obra similar, en la Provincia de Neuquén, deno-

minada Chihuido, también se encuentra en los hechos suspendida

por problemas de financiarniento.

Enla Argentina, la genéracién eléctrica se basa principalmente en -

la fuente térmica, la fuente hidroeléctrica, y la fuente nuclear, respec-

(17) Aguilar Valdéz sostiene que toda infraestructura soporta una re('i 0 se
encuentra vinculada a una red. Cfr. AGUILAR VALDEZ, Oscar., "Principios jundlf:us
aplicables a las infraestructuras pdblicas”, en AV.VV., Organizacidn adminisirativa,
Juncidén publica y dominio piblico, Ediciones RAP, Buenos Aires, 2005, p. 377.
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tivamente. En este escenario se asoman las fuentes de energia reno-
vable.

He elegido al sector delas energias renovables, y entre ellas la ener-
gia edlica, como ejemplo de la necesidad de concretar colaboraciones
publico-privadas, dado que sin la ayuda puiblica, esta industria no po-
dria desarrollarse, en la medida que su explotacién posterior no es
rentable, por tratarse de una energia onerosa, cuyo mercado en la ac-
tualidad es reducido. Por otra parte, se trata de una verdadera politica
global energética, que implica un cambio orientado hacia una matriz
de energia sustentable en aquellos pafses con conciencia ambiental,
muchos de los cuales tienen otras necesidades de infraestructura més
acuciante, lo que determina la importancia de la colaboracién del
sector privado para el desarrollo de este tipo de energfas renovables.

Por otra parte, Argentina posee caracteristicas geo-climéticas
excepcionales, con cantidades y calidades de vientos aprovechables
parala generaci6n eolo-eléctrica. De hecho, el 70% del pais tiene vien-
tos fuertes y constantes necesarios para este tipo de produccién. Por
tal motivo, Argentina estd condenada a constituirse en una potencia a
nivel mundial en generacién de energia edlica, silas politicas piiblicas
acompafian. (18)

Es importante tener presente que la politica energética debe ser
una polftica sectorial de largo plazo, inserta en la politica global de
desarrollo, lo que requiere de una base institucional y juridica perfec-
tamente establecida para que pueda desarrollarse sisterndtica y ar-
moniosamente dentro de una planificacién preestablecida.

Existen al menos 60 paises en el mundo que poseen politicas de
promocién de energfas renovables para generacién eléctrica, como
ocurre en Estados Unidos, Australia, Brasil, Uruguay y, mds tarde, Ar-
gentina. En muchos paises como Argentina, se impone el desarrollo
de planes de generacién de energia verde, dado que las importaciones
energéticas han crecido en el dltimo tiempo de manera considera-
ble, fundamentalmente por la compra de combustibles liquidos y gas
natural, y eso no cambiard en el corto plazo ni siquiera como cense-
cuencia de los proyectos auspiciosos de shale gas y shale oil que se
han detectado en las cuencas argentinas, dado que su eventual pro-
duccién no serd inmediata, ademds del hecho no menor de que re-
quieren cuantiosas sumas de dinero para hacerlos realidad, més all4
del entusiasmo l6gico que muestran los funcionarios provinciales y

{18) Cfr. Cdmara Argentina de Energias Renovables, Informe: Estado de la
Industria Eélica en Argentina. 2009, p. 11.
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nacionales con estos reservorios no convencionales y, por el otro lado,
la resistencia de los ambientalistas, que han llegado a lograr la prohi-
bicién por ley de esta actividad en paises como Francia.

Si bien con métodos diferentes, todos los proyectos de energfas
renovables se basan en un eje rector: necesitan de incentivos econ6-
micos extras para su concrecion. Sin ello, es casi imposible su instau-
racién creciente en la era de los combustibles fésiles.

V. UN EJEMPLO DE ASOCIACION PUBLICO-PRIVADA:
EI, PROGRAMA DE GENERACION DE ENERGIAS RENOVAEBLES
EN ARGENTINA, CONOCIDO COMO GENREN

1. Consideraciones generales

En Argentina, la generacién de energfa no es un servicio ptblico,
como si lo son, en cambio, su transporte y distribucion. La genera-
cién, en cambio, estd considerada por la propia Ley 24.065, que regula
el mercado eléctrico, como una actividad de interés general(19). Esta
caracterizaci6n de interés general no ha tenido una precisién doctri-
naria como la que si tiene el servicio piiblico, aunque se reconoce que
estamos en presencia de una actividad comercial fuertemente regula-
da, por la incidencia que tiene, precisamente, en el interés general del
buen funcionamiento del mercado eléctrico nacional, necesario no
solo para la posterior distribucién de electricidad a todos los hogares
del pafs, sino también para el desarrollo industrial, que requiere del
constante abastecimiento eléctrico. (20)

Pues bien, teniendo en cuenta las distintas actividades presenies
en el esquema de funcionamiento del mercado eléctrico (generacién,
transporte, distribucién y consumo de grandes y pequenos usuarios),
existe en nuestro pais a nivel nacional la Compaiifa Administradora
del Mercado Mayorista Elécirico (comiinmente denominada CAM-

MESA), constituida bajo la forma singular de una sociedad andnima’
sin fines de lucro, que tiene como funcién principal la de administrar :
el mercado eléctrico mayorista, optimizando los recursos fisicos del.

mercado y liquidando las transacciones econémicas entre los agente
del mercado. Fl capital de esta sociedad estéd dividido en cinco cla

(19) Cfr. art.1delaLey24.065.

(20) Cfr. FONROUGE Méximo, “Lineamientos del régimen juridico de la ele
tricidad”, publicado en AAVYV, Servicio Publico, Policia y Fomento- Jornadas orgarn
zadas por la Universidad Austral, Ediciones RAP, p. 55.
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ses de acciones, representativas cada una del 20% del total, cuyos ti-
tulares son el Estado Nacional y las cuatro asociaciones civiles que
representan a los agentes: generadores, distribuidores, transportistas
y grandes usuarios. Bl presidente de CAMMESA es el Secretario de
Energia de la Nacidn, cuyo voto es necesario para tener quorum en el
Directorio. (21)

Tanto CAMMESA como la Secretaria de Energia cumplen un rol
preponderante en cualquier programa ptiblico de generacién de ener-
gias, como es el caso del GENREN. Es que el GENREN, como otros
programas de desarrollo de inversiones, significa una intervencién en
la Politica Energética, que puede realizar un aporte significativo para
una mayor sustentabilidad del desarrollo en todas sus dimensiones:
sociales, productivas, econdmicas y financieras.

Pero hay otro actor que no. es menor, y ha aparecido en los tiltimos
afios: se trata de la empresa estatal ENARSA, que ha sido creada bajo
la forma juridica de una sociedad privada, de propiedad estatal, con
la finalidad de convertirse en un actor importante del desarrollo del
mercado energético. (22) '

Ya hemos comentado que uno de los grandes problemas que tie-
ne la generacién de electricidad por medio de fuentes renovables en
Argentina es que se trata de una energia onerosa, debido a su cos-
to de produccidn, en comparacién con otro tipo de fuentes, como
la hidroeléctrica o la térmica. Por tal motivo, es indispensable que
cualquier programa de incentivos a la generacién de energias verdes
permita, o subsidiar el precio final de la energia, para que pueda ser
vendida a precios de mercado de las demnés energias, o que se garan-
tice la compra al precio de este tipo de energias.

2. El proyecto GENREN

En este pariicular escenario, el programa GENREN fue imple-
mentado a través de la empresa ENARSA, quien convocé en el afio
2009 a una licitacién priblica, en la cual distintas empresas ofrecieron
sus proyectos de produccién de energia renovable, compitiendo entre

.si por el precio del megavatio (en delante, MW) que ofrecian a ENAR-

SA.(23) En rigor, la metodologia implementada se acercé mds a un

(21) Cfr. SOBRE Casas, Roberto, Los contratos en el mercado eléctrico, Bd.
Abaco, Bs. As, 2003, p. 129.

(22) ENARSAS.A. hasido creada por Ley 25.943.

(23) Licitacién Piblica Nacional e Internacional N® 1/2009.
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proceso de subasta pdblica (24). Quienes resultaron adjudicados fir-
maron con ENARSA contratos para la construccién y explotacién de
esas cenirales, garantizdndoseles la compra de dicha energia reno-
vable por los préximos 15 afios, al valor propuesto en las ofertas, que
rondaba aproximadamente en los 120 a 130 délares el MW.

La entrada en vigencia de todos esos coniratos fue subordinada
a la suscripcién de un contrato de Abastecimiento entre ENARSA y
CAMMESA, por el que esta tiltima se obligd a comprarle a ENARSA
toda la energia generada por las nuevas centrales.

En la primera licitacién GENREN, ENARSA demand6 1015 MW de
energias renovables; entre las que se encontraban las energias eélicas,
térmicas con biocombustible, pequefios aprovechamientos hidricos,
biogds, y solares. Es interesante destacar que se adjudicaron 754 MW
a proyectos edlicos. (25) En la actualidad se encuenira pendiente Ia
finalizaci6n de la licitacion GENREN II, donde se han presentado va-
rias propuestas de generacion energfa eélica.

Ahora bien, en este esquema, el sector privado debié —y debe—
obtener financiamiento por cuenta propia. En tal sentido, algunas
empresas optaron por el endeudamiento directo, a través, por ejem-
plo, de la emisién de obligaciones negociables; otras acudieron a la
modalidad de Project Finance, cuya fundamental garantia de los fi-
nancistas para el cobro de su crédito es el flujo de fondos del proyecto
en marcha. (26)

Los esquemas de Project Finance son fundamentales en la estruc-
turacién de financiamientos a grandes proyectos, en la medida que
no requieren ni endeudamiento directo por parte de las empresas, ni
la utilizacién de recursos por parte del Estado. :

En los modelos de Proyect Finance se constituye una Sociedad de
Propdésito Especifico (SPE) que tendrd en su activo el proyecto (en este
caso el contrato de venta de energia a largo plazo), el que constituyela
tinica fuente de repago de la deuda, la cual generalmente oscila entre

(24) Ver Gimravrt, Cecilia, “Energia Eé6lica en Argentina: un andlisis econémi
co del derecho”, Revista Letras Verdes, N° 9, 2011, p. 69.

(25) Cfr. Grrart, Cecilia, ibidem, pp. 64-86.

(26) Como sefiala AGUILAR VALDEZ, el proyect finance es, verdaderamente, uil
financiamiento “al proyecto” y no a personas juridicas determinadas. Cfr. AGUILAR
VaLDEZ, Oscar,, "Principios jurfdicos aplicables a las infraestructuras piiblicas”,
AVVYV., Organizacidn administrativa, funcidn piblica y dominio piiblico, Edicione
RAP, Buenos Aires, 2005, p. 419.

COLABORACION PUBLICO-PRIVADA EN LA ESTRUCTURACION... 323

se cancela en un plazo de 10 a 15 afios. Es por esta razén que la estruc-
turacién de este tipo de financiamiento lleva mds tiempo que un prés-
tamo corporativo tradicional, dado que se debe analizar detallada-
mente el proyecto (ingresos, costos, sensibilidades a estos, etc.), c6mo
serealiza la asignacién de riesgos (la cual sigue la premisa de asignar
a cada parte los riesgos que estén en mejores condiciones de asumir),
estructurar legalmente los esquemas de garantias, etc.(27) Por otra
parte, el financiamiento corporativo directo encuentra los limites quie
imponen las restricciones de endeudamiento de cada empresa.

Teniendo en cuenta que la financiacién de infraestructura se ase-
meja a un rompecabezas en cuanto a la complejidad de su redaccién
yalasnegociaciones para conseguir un conjunto efectivo de acuerdos
crediticios y de garantias, muchas de estas financiaciones llevan afios
hasta llegar a su estructuracion y cierre, y es comtin que estén afecta-
das por contingencias sociales, econémicas y politicas, que obligan a
introducir modificaciones y sucesivas enmiendas al proyecto de con-
trato original. (28)

Y siendo que la obtencidén de financiamiento resulta un elemento
decisivo para el desarrollo de las obras, el proyecto GENREN contem-
plo, para darle seguridad a las inversiones, la creaciér: de un Fondo de
Garantia alos fines de garantizar el cumplimiento de las obligaciones
asumidas por ENARSA en virtud de los Contratos de Provisién.

Por lo tamnito, a fin de dar cumplimiento con ello ENARSA, CAM-
MESAy el Banco de Inversién y Comercio Exterior (en adelante, BICE)
suscribieron un contrato de fideicomiso con el objeto de garantizar el
pago del precio que ENARSA debe a los contratistas de todos los con-
tratos de suministro y el pago que CAMMESA debe a ENARSA como

consecuencia de los “Contratos de Abastecimiento”.

En el contrato de fideicomiso se previd el otorgamiento de un Aval
por el Estado Nacional de hasta la suma de délares estadounidenses
dos mil millones (U$D 2.000.000.000), a favor de ENARSA. A su vez,

. (27) Cir. AriRo ORrriz, Gaspar, Principios de Derecho Publico Econdmico,
E(!lt. Comares, Granada, 2004, p. 700. En el capitulo referido a infraestructuras pii-
blicas, el reconocido autor sostiene que en el proyect finance es fundamental “pro-

- teder a un reparto de riesgos entre el empresario y la entidad financiera (ya que

no todos son asumidos por ésta)”, y que dado que esta modalidad de financiacién

- 1adica en que la tinica garantia de la entidad finaniciera consiste en los flujos que
- genera el proyecto financiado, su particularidad “obliga a realizar un exhaustivo

andlisis de esos flujos”.
(_28) Cfr. Barsieg, Eduardo, Contratacién Bancaria, cap. IV, “Contrato de Fi-
hanciacién de Proyectos”, Ed. Astrea, Buenos Aires, 2002, p. 201.
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esta empresa estatal, en el mismo conitrato, se comprometio a trans.,
ferir esta garantia al fideicomiso con el fin de garantizar el pago del
precio a los contratistas. Los beneficiarios del aval son los contratistas.
0 quienes resulten cesionarios de los derechos de cobro derivados de
los contratos de suministro.

Es claro que si bien el aval integra el fideicomiso, este solo tiene’
por objeto garantizar el pago del precio debido por ENARSA derivado
de los contratos de suministro. En resumen, respecto de los contra-
tos que firmd ENARSA con las empresas privadas para el desarrollg
de centrales de energia por medio fuentes renovables, el contrato de
fideicomiso y especificamente el aval son los medios por los cuales se
garantiza alos inversionistas que ENARSA cumplird sus obligaciones.

La constitucién de esa garantia de pago fue sumamente relevante’
para las empresas a la hora de salir en busca de financiamiento, pues
el aval es un elemento trascendente que los prestamistas toman en
cuenta para evaluar las condiciones crediticias (tasa de interés, plazo,
riesgos, etc.).

Pues bien, estamos en presencia de un ejemplo de un modelo de
colaboracién ptblico-privada para desarrollar infraestructuras sus-
tentables en materia energética. Sin embargo, es importante resaltar
gue las empresas estar encontrando en la actualidad serias dificulta-
des de obtener financiamiento privado para estos proyectos.

En algunos casos, se ha intentado acudir a entidades crediticias
como el Banco de Desarrollo de Brasil (en adelante, BNDES), que ha
exigido en algunos casos contar con un seguro de exportacidn, e ins-
cribirse a través del Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos (CCR):
dela Asociacion Latinoamericana de Integracion (Aladi). (29) Tampo-
co es menor el hecho de que los préstamos ofrecidos por dicha entidad
eran exigidos bajo la modalidad Buyer’s credit, es decir, financiamien-
to a Sociedades de Propésito Especifico (SPE) que deben importar la.
adquisicion de bienes desde Brasil (como ser aerogeneradores). Estas.
negociaciones no prosperaron porque, ademads, el BNDES exigia que

(29) El CCR es bdsicamente un mecanismo de compensacién entre banc
centrales, donde cada Banco Central establece, con cada uno de los demds del Sis
tema, una linea de crédito reciproco expresada en délares norteamericanos y qu
varia, segiin el caso, conforme a la importancia de las corrientes comerciales esta
blecidas con los respectivos paises. Estas lineas de crédito permiten canalizar los;:
pagos entre los miembros, cubriendo los saldos diarios producidos entre dos Ban=;
cos Centrales; asf como, posibilitar el pago diferido del saldo de los débitos de la
cuentas que llevan entre ellos.
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rantizara de forma irrevocable el pago frente al Banco Central de Bra-
sil, quien a su vez iba a garantizar el pago al BNDES.

Tarnbién se encuentran pendientes, desde hace mas de un afio,
el cierre de operaciones de financiamiento con el Banco de la Nacién
Argentina (en adelante BNA) bajo esquemas tradicionales, es decir,
préstamos de esta institucién a la sociedades que desarrollen los pro-
yectos, previéndose dichos financiamientos por medio de la creacién
de fideicomisos de inversién, que emiten Valores Representativos de
Deuda (VRD), en los cuales invierte el BNA, cuyo repago estaria ga-
rantizado mediante la cesion fiduciaria de los derechos de cobro re-
lativos al Contrato de Provisién de Energia Elécirica celebrado entre
ENARSA y la empresa privada. En muchos de estos esquemas se ha
exigido una importante parte de equify de las empresas.

Asimismo, varias empresas han intentado obtener financiamien-
to del Banico Interameiicano de Desarrollo (BID); del BICE; de la Cor-
poracién Andina de Fomento (CAF); y de distintos bancos privados
nacionales y exiranjeros, cuya mencién excederia el presente trabajo.

En este escenario, se espera que las empresas puedan concretar
estas financiaciones para avanzar en el camino de las energias reno-
vables en la Argentina, dado que el financiamiento o el aporte directo
por parte del Estado Nacional no avizora un horizonte cercana.

No obstante ello, y para no retroceder en el camino iniciado, con-
sideramos fundamental profundizar la colaboracién inteligente entre
el sector privado y el sector piiblico, yla implementacion de estos mo-
delos de participacién ptiblica y privada, que frente a la actual crisis
de financiamiento, deberdn contemplar otro tipo de ayudas y distri-
bucién de riesgos —sea en forma complementaria o suplementaria—

que posibiliten la concrecion de esta politica de energia sustentable.

3. La importancia del GENREN

Es importante tener presente que ya en el afio 1998 el Congreso
Federal argentino habia sancionado una ley, la 25.019, que declaraba
de interés nacional la generacién de energia edlica y solar, estable-

_ciendo beneficios para su desarrollo, como la estabilidad fiscal por el

término de quince afios y el diferimiento de tributos, y creando un
Fondo Fiduciario de Energias Renovables destinado a incentivar la
generacion de ese tipo de energia, mediante un sistema de prima por

MW (actualmente, aproximadamente 10 délares por MW).

Luego, el Congreso sancioné en el afio 2006 la Ley 26.190, que de-
clard de interés nacional la generacién de energia eléctrica a partir del



326 EZEQUIEL CASSAGNE

uso de fuentes de energia renovables con destino a la prestacion de

servicio piblico, como asi también la investigacién para el desarrollo
tecnol6gico y fabricacién de equipos con esa finalidad, y se establecié
como objetivo lograr que las fuentes de energia renovables alcancen
el 8% del consumo de energia eléctrica nacional para el afio 2016.

Actal fin se establecieron nuevos beneficios fiscales, como la amor-
tizacién acelerada de las inversiones y la exenci6n del impuesto a la
ganancia minima presunta, a la par que se actualizé el sistema de
primas —pagos— por KW generado. Lamentablemente, la ley recién
fue reglamentada en el afio 2009, perdiendose asi tres valiosos afios,
Igualmente, la prima fijada en estas leyes, para compensar la genera-
cion edlica, no alcanza a cubrir siquiera el 50% de los costos de este
tipo de generacion. (30)

Por ello, en el afio 2009 se implementaron los programas GEN-
REN, a los fines de lograr el objetivo de alcanzar el 8% de la matriz
eléctrica. (31} Segiin fuentes de la propia Secretaria de Energia ar-
gentina, se instalardn 2.500 MW de generacién de energia renovable
coma consecuencia de estas politicas puiblicas.

Desde el afio 1994 se vienen instalando parques edlicos en la Ar-
gentina, Sin embargo, se ha alcanzado en la actualidad Gnicamente
una potencia de 80 MW. Es una potencia pequeiia si se la compara
con el potencial tedrico edlico de Argentina, que impresiona, toda
vez que podria llegar a mas de 2.000 GW, (32) un valor equivalente
a dos veces la capacidad de generacién actualmente existente en los
Estados Unidos. En meses recientes se presenté formalmente el Clus-
ter Edlico Argentino formado por varias empresas nacionales, que
prevén que en ocho aiios se alcanzard una produccién de 1.000 MW
anuales edlicos, desarrolldndose para ello 500 proveedores y cuatro
marcas de aerogeneradores nacionales. (33) Su principal apuesta son
los proyectos GENREN.

(30) Cfr. GmraLr, Cecilia, ob. cit., p. 68.

(81) También es importante destacar que la Secretaria de Energfa dict6 en el
afio 2011 la Resolucién 108/11, por medio de la cual habilita la realizacion de con-
tratos de abastecimiento entre CAMMESA vy los eventuales generadores de ener-

" gfas renovables, pero a diferencia del proyecto GENREN, estos emprendimientos

no cuentan con la garantia soberana que ayuda a acceder al financiamiento.

(32) Cfr. D1PaoLa, Maria Marta, "El escenario de las energias renovables en
Argentina®, La Ley, Suplemento Ambiental, 4.07.2011.

{(33) Ver su Documento de presentacidn, que contiene la propuesta edlica
para Argentina, en www.clustereolico.com.ar.
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Si bien Argentina ha avanzado significativamente més rdpido que
sus vecinos en la implementacién de sus primeros parques edlicos,
financiados por el Estado, dada la actual crisis financiera interna-
cional, que encarece el crédito y endureceré las condiciones para su
otorgamiento, principalmente en proyectos novedosos como los rela-
cionados con los parques edlicos de produccidn de energia eléctrica,
debemos seguir en esta materia los ejemplos de nuestros paises veci-
nos, Uruguay y Brasil.

En efecto, el programa de incentivo a las fuentes alternativas de
energia eléctrica en Brasil, PROINFA, iniciado en el afio 2002, es hoy
unarealidad tangible. El objetivo del programa consiste en incremen-
tar la participaciéon de Energia Renovables, a fin de diversificar la ma-
triz energética, mediante lainstalacién de 3.300 MW, desagregadosen
partes iguales entre turbinas edlicas, pequefnas centrales hidroeléc-
tricas y centrales que utilizan como fuente energética la biomasa.

El programa fomenta la participacidn de los Productores Privados
Independientes, quienes tienen garantizada la compra de la electrici-
dad entregada al Sistema Interconectado Nacional por medio de Elec-
trobrds, durante un periodo de 20 afios, a una tarifa establecida por el
Ministerio de Minas v Energfa. Se ha creado la Cuenta de Desarrollo
Energético, para garantizar los fondos necesarios, prorrateada entre
todos los consumidores, con excepcién de la poblacién de bajos in-
gresos. Y como no podia ser de otra manera, el BNDES es la principal
fuente de financiamiento de los proyectos del PROINFA.

Luego de varios tropiezos iniciales, el mercado edlico brasilefio
crecio hasta superar los 1.000 MW en la actualidad.

Por su parte, el Programa de Energia Edlica en Uruguay (PEEU),
una iniciativa conjunta del Gobierno Nacional con el Programa de
las Naciones Unidas para el Desarrollo, ejecutado por el Ministerio
de Industria, Energia y Mineria a través de la Direccién de Energia, y
financiado por el Fondo Global Para el Medio Ambiente, es una reali-
dad también tangible.

La historia de los parques edlicos para generacion de energia eléc-

* trica a gran escala en Uruguay es reciente, de 2006, afio en: que se puso

en marcha el primer parque eélico del pais. Desde 2009, con la insta-
lacién del Parque Eélico Cerro de los Caracales, Uruguay cuenta con
un parque edlico de tiltima tecnologia, capaz de responder a las difi-
ciles exigencias requeridas por los sistemas eléctricos para la integra-
cién de grandes potencias e6licas. Pero su expansién no se detiene, y
la construccién e inauguracién de parques continiia, no siendo dificil
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prever que la potencia edlica instalada en Uruguay podria alcanzar
los 1.000 MW antes del afio 2015, superando todas las expectativas,

Dado el potencial edlico que presenta la Argentina, para seguir la
politica piblica que viene consoliddndose en los afios recientes, serd -
necesario unir aiin més los esfuerzos.entre los sectores privado y pd-
blico para €l desarrollo de la infraestructura necesaria que permita
alcanzar las metas fijadas de aero-generaci6n, més atin en un escena-
rio financiero que no resulta, por el momento, altamente auspicioso.
Ya lo ha dicho el escritor y tedlogo britdnico William George Ward,
“el pesimista se queja del viento; el optimista espera que cambie; el
realista ajusta las velas”.




