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1. INTRODUCCION. OBJETO.

La recesion econdmica que se fue gestando desde fines de la década del noventa
desencadend la sancién de la Ley 25.561 que declar6é la emergencia publica en
materia social, econdmica, administrativa, financiera y cambiaria, cuya vigencia
aln persiste’.

A partir de ello, se modificaron algunas de las disposiciones establecidas en los
Contratos de Concesion celebrados con € Poder Ejecutivo Nacional. Esto implico
una variacion en la relacién de equilibrio que debe existir entre los costos del
servicio, la calidad exigida, y las tarifas justas y razonables que las empresas
concw'zonarias tienen derecho a percibir para afrontar la prestacion eficiente del
mismo”.

En ese contexto, las Concesionarias de servicios publicos celebraron Actas
Acuerdo con € Estado Naciona, mediante las cuales se establecieron nuevas
reglas con el objetivo de garantizar |a continuidad y regularidad en la prestacion
de los servicios publicos de Distribucion y Transporte de energia el éctrica hasta
tanto se revisara y adecuara € vaor de las tarifas por medio de una Revision
Tarifaria Integral®.

A fin de indagar sobre estas innovaciones se realizara un analisis descriptivo de
las previsiones introducidas por las Actas Acuerdo de las empresas EDENOR* -
haciendo referencia a TRANSENER® Unicamente en algunos aspectos
diferenciales’-, que por sus consecuencias consideramos relevantes, distinguiendo
aquellos instrumentos que fueron previstos para e Periodo de Transicion
Contractual’ de los que se instauraron con caracter permanente, y que deberan ser
incorporadas en e procedimiento de Revision Tarifaria Integral por e ENRE®.

Asimismo, se examinard la prorrogacion de los plazos previstos parala entrada en
vigencia de la Revision Tarifaria Integral, diferimiento que permite la
permanencia dentro del entramado regulatorio, de el ementos a priori transitorios,
no previstos en el Marco Regulatorio Eléctrico Nacional® previo alacrisis.

! La dltima prérroga fue establecida mediante la Ley 26.456, B.O. 16/12/2008. En virtud de su texto se prorroga hasta el
31/12/2009 la vigencia de la Ley en trato, a partir del 01/01/2009. Prérrogas anteriores: Ley 26.339 B.O. 04/1/2008; Ley
26.204 B.O. 20/12/2006; Ley 26.077 B.O. 10/1/2006; Ley 25.972 B.O. 17/12/2004. A su vez, la Ley 25651 ha sido
posteriormente ratificada y ampliada a través de la sancién las Leyes 25.790, 25.820, 25.972 y 26.077, asi como también
por otras normas reglamentarias y complementarias. Sélo se mencionaran las que resulten de directa aplicacion a objeto de
la presente tesina.

2 Articulos 2°, 40 inciso @) y 41 de la Ley 24.065.

3 Es e procedimiento que implementara el ENRE con € objeto de determinar e nuevo régimen tarifario de la Concesion,
conforme a lo estipulado en el Capitulo X “Tarifas” de la Ley 24.065.

4 Empresa Distribuidoray Comercializadora Norte Sociedad Anénima.

® Compafifa de Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tensién Sociedad Anénima.

% Se indagara principalmente sobre la adecuacion del Contrato de Concesion de la firma EDENOR, caso particular que
tomamos como referencia, cuyas conclusiones y observaciones, en razén de su analogia con las previsiones de |as restantes
Actas Acuerdos, en la mayoria de los aspectos analizados resultan de aplicacion a las renegociaciones celebradas por la
UNIREN con |as restantes distribuidoras de la zona metropolitana, EDELAP y EDESUR, respectivamente.

" Originalmente comprendido entre & 21/09/2005 y el 31/05/2006.

8 Ente Nacional Regulador de la Electricidad.

9 A los efectos de este trabajo, consideramos que e Marco Regulatorio Eléctrico Nacional se encuentra integrado por la
Constitucion Nacional, las Leyes 15.336 y 24.065, Decretos Reglamentarios 2073/61 y 1398/92, los respectivos Contratos
de Concesién de transporte y distribucion eléctrica suscriptos en e ambito nacional, los pliegos y demas documentacion
licitatoria, los Reglamentos y Resoluciones del ENRE, los Reglamentos y Resoluciones del de la Secretaria de Energia, y
los precedentes judiciales y administrativos aplicables al sistema eléctrico nacional.
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Este andlisis nos conducird a concluir sobre la necesidad de llevar a cabo la
Revision Tarifaria Integral, y consecuentemente restablecer un marco legal estable
y transparente que brinde previsibilidad y confiabilidad, tarifas justas y razonables
gue vuelvan a ser una sefid de precios, de modo que permita desarrollar
proyecciones sobre las necesidades propias del sistema eléctrico en €l mediano y
largo plazo que aseguren la sustentabilidad y €l suministro alargo plazo.

2. LA EMERGENCIA PUBLICA ESTABLECIDA POR LA LEY 25.561.

La Ley 25.561, sancionada € 06/01/2002 dispuso la inaplicabilidad de las
clausulas de gjuste en divisas extranjeras, de las clausulas indexatorias basadas en
indices de precios extranjeros y de cualquier otro mecanismo indexatorio™ a los
contratos de obras y servicios publicos celebrados por la Administracion
Pdblica'. Simultaneamente, e Congreso Nacional autorizé a Poder Ejecutivo
Nacional arenegociar'® dichos contratos*, debiéndose tomar en consideracion los
siguientes criterios: 1) € impacto de las tarifas en la competitividad de la
economiay en la distribucion de los ingresos; 2) la calidad de los servicios y los
planes de inversion, cuando ellos estuviesen previstos contractualmente; 3) el
interés de los usuarios y la accesibilidad de los servicios; 4) la seguridad de los
sistemas comprendidos; y 5) larentabilidad de las empresas.

A su vez, la Resolucion Ministerio de Economia 20/2002, introdujo en su punto
2.1. el principio del “sacrificio compartido™,

Al mismo tiempo, se establecié que las empresas contratistas prestatarias de
servicios publicos no estaban autorizadas a suspender o alterar € cumplimiento de
sus obligaciones™.

L as consecuencias mas notorias de la Ley 25.561 fueron el abandono del régimen
de convertibilidad ($1 = U$S1), que derivé en la depreciacion del peso; e

° En ¢ caso de los servicios de transporte y distribucion de energia eléctrica las tarifas estaban fijadas en délares e
indexadas mediante un ajuste automético semestral de acuerdo ala evolucion de los precios de los Estados Unidos.

1 Articulo 8°, Ley 25.561.

12 Sobre Casas, Roberto P., “Las tarifas. Cambios no explicitos: del price cap al cost plus”, en Jurisprudencia Argentina,
Argentina, Editorial Jurisprudencia Argentina, 23-FEB-09, Volumen 2008-I11, pp. 944-958; citando a su vez a Pérez
Hualde, Algjandro, "Renegociacién de contratos plblicos’, Argentina, Editorial Lexis Nexis - Abeledo-Perrat, afio 2002,
pp. 44-45: “Se habla de renegociacion cuando el convenio o pacto tiene por objeto prestaciones que han sido, a su vez,
objeto de un contrato previo. Se trata de un nuevo acuerdo dentro de un contrato, tendiente a modificarlo en alguno de sus
elementos esenciales originarios con excepcion de los sujetos. Los cambios se refieren fundamentalmente a contenido de
|as prestaciones reciprocas, objeto y precio, y a sus modalidades de cumplimiento, condicionesy plazos.”

2 Articulo 9, Ley 25.561.

14 «gj aceptamos que la doctrina de los contratos administrativos respecto del derecho al mantenimiento de la Ecuacién
Econdmica Financiera no es absoluta y reconocemos tanto la emergencia cuanto que los dafios que provoco laley 25.561
afectan ala generalidad de la poblacion y eran previsibles, entonces podemos también aceptar la razonabilidad de adoptar
soluciones sobre la base del sacrificio compartido, andlogas a una situacion de imprevision. Es importante destacar que
también fueron los usuarios impactados por la emergencia en la misma medida relativa que los concesionarios. (...) Esta
Resolucion contiene una interesante pauta de interpretacion sobre las renegociaciones en curso cuando establece que €l
sacrificio serd compartido, vale decir, que las empresas aceptan que no podran obtener una reparacion integral (...) sino que
compartirdn las pérdidas con el Estado Nacional”. Sarciat, Alberto Diego, “El restablecimiento de la ecuacién econémico
financiera de los contratos administrativos en la emergencia,” en Miljiker, Maria Eva;, Ahe, Dafne Soledad; Alanis,
Sebastidn D.; Scheibler, Guillermo, “El Derecho Administrativo de la emergencia”, en Seminarios de Derecho
Administrativo, Argentina, Editorial Fundacion de Derecho Administrativo, afio 2002.

5 Articulo 10°, Ley 25.561.
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congelamiento de las tarifas'; y la renegociacion de todos los Contratos de
Concesion de servicios publicos.

La entrada en vigencia de dicha Ley implicd entonces un desgjuste entre los
costos y las tarifas de las empresas concesionarias, asi como un apartamiento de
algunas disposiciones establecidas en el Marco Regulatorio Eléctrico Nacional.

2.1 Actuaciones ante Tribunales Arbitrales Internacionales. Renegociacién
delos Contratos de Concesién

Las Licenciatarias, d momento de la crisis, presentaban una participacion
mayoritaria de capital extranjero. Eran empresas transnacionaes con una amplia
experiencia en e sector energético y, en general, con participacion en mas de una
empresa del sector®”.

En virtud de ello, y amparados en los Tratados Bilaterales de Inversion'®, los
inversores extranjeros presentaron en forma masiva acciones ante Tribunales
Arbitrales Internacionales invocando & supuesto incumplimiento, por parte del
Estado Argentino, de los Contratos de Concesion. Su objetivo era obtener una
compensacion por las pérdidas asociadas a la ruptura de la ecuacion economico-
financiera ocasionada por las medidas contenidas en laLey 25.561.

Al respecto, ELECTRICITE DE FRANCE, compafiia transnacional controlante
de EDENOR, present6 ante e CIADI*, en 2003, una denuncia por US$ 960
millones contra la Argentina. Las principales razones alegadas fueron los dafios
producidos alaempresa por lapesificacion y el congelamiento de lastarifas.

En el caso de TRANSENER, la crisis de 2001, profundiz6 la situacion financiera
de la empresa®. En abril de 2002, se declar6 en default d mismo tiempo que la
accionista NATIONAL GRID TRANSCO? planted una demanda contra el
Gobierno Argentino ante la CNUDMI?, por e monto de U$S 151,3 millones,
argumentando, en similares causales, la violacion del Tratado celebrado con €
Reino Unido de Gran Bretafia e Irlanda del Norte.

16 |a Resolucién Ministerio de Economia 38/2002, reglamentaria de la Ley 25.561, implicd dejar sin efecto el mecanismo
de revision tarifaria que prevén los articulos 42° y 43° de la Ley 24.065, disponiendo, entre otros aspectos, que los
organismos de regulacion y de control, debian abstenerse de adoptar cualquier decision o gjecutar acciones que afecten los
precios y tarifas de los servicios plblicos sometidos a su &mbito de competencia. La Resolucién Ministerio de Economia
53/2002, determiné que lo dispuesto por la mencionada Resolucion, no alcanzaba a los ajustes estacionales que define la
Secretaria de Energia (en € marco de lo dispuesto por e articulo 36° de la ley 24.065 y su reglamentacion). Estas
resoluciones fueron abrogadas por € articulo 16° de la Resolucion Conjunta 188/2003 y 44/2003 del Ministerio de
Economiay Producciony del Ministerio de Planificacion Federal, Inversion Piblicay Servicios (B.O. 8/8/2003).

7 Como ocurria con ELECTRICITE DE FRANCE que tenia participacion en EDENOR y EDEMSA. Ver Azpiazu, Daniel
y Bonofiglio, Nicolés, “Nuevos escenarios macroecondémicos y servicios plblicos. Reconfiguracion empresaria en los
sectores de agua potable y saneamiento, y distribucion eléctrica. Diferencias y similitudes”, Revista Realidad Econémica,
Argentina, Editorial FLACSO, afio 2006, N° 224.

18 Herramienta de proteccion del inversor extranjero que brinda seguridad juridica respecto ala normativa local, habilitando
un sistema de arbitraje en sede internacional en caso de que se suscite cualquier controversia en relacion a susinversiones.
19 Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones.

2 g5 deudas representaban e 1,24 % de su patrimonio neto, porcentaje que luego de la devaluacion se devo 4,25 veces.

2 Al momento de la sancion dela Ley 25.651, NATIONAL GRID TRANSCO poseiad 32% de las acciones de CITELEC,
que asu vez controlaba ala empresa TRANSENER con € 65% de las acciones.

2 Comisién de Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional.
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Ante las numerosas denuncias y las escasas 0 casi nulas opciones que, dentro del
ambito de legalidad del orden juridico internaciona tenia la Argentina®® o
camino instrumentado por el Gobierno fue la renegociacion de los Contratos de
Concesion.

En este sentido e Decreto 311/2003 cred la UNIREN? en & &mbito de los
Ministerios de Economiay Produccién, y de Planificacion Federal, Inversiones 'y
Servicios. Se le atribuyd competencia, en 1o que aqui interesa, para suscribir
acuerdos integrales o parciales con las Concesionarias y licenciatarios “ad
referendum” del Poder Ejecutivo Nacional; elevar proyectos normativos
concernientes a posibles adecuaciones transitorias de tarifas, o clausulas
contractuales relativas a los servicios publicos, y efectuar aguellas
recomendaciones vinculadas a los contratos de obras y servicios publicos y a
funcionamiento de |os respectivos servicios.

Las presentaciones realizadas ante Tribunales Arbitrales Internacionales, jugaron
un rol preponderante, en este estadio, en la negociacion llevada a cabo entre €
Estado Nacional y las Concesionarias.

Asimismo, cabe destacar, que en esta etapa se produjeron cambios en la
composicion accionaria de muchas de las Concesionarias. El ahogo financiero
derivado de la depreciacion monetaria y € gran endeudamiento que las mismas
mantenian en monedas extranjeras, provoco la pérdida de interés, por parte de los
accionistas extranjeros, de permanecer a frente de las empresas de servicios
publicos.

Asi, en un breve periodo de tiempo, la estructura de capital de las Concesionarias,
se modificoO considerablemente como consecuencia de la transferencia de las
tenencias accionarias hacia empresas nacionales o asociaciones mixtas™, tal como
ocurrié en los casos de EDENOR y TRANSENER. Seran justamente estos nuevos
accionistas quienes firmen las Actas Acuerdo con e Estado.

En particular, en septiembre de 2005, ELECTRICITE DE FRANCE transfirio a
Grupo DOLPHIN parte de su participacién en e paquete accionario de EDENOR,
guien pasd a poseer el 65% de sus acciones.

En referenciaa TRANSENER, en 2003 NATIONAL GRID TRANSCO transfirio
su participacion al Grupo DOLPHIN, y con elo, los nuevos accionistas, pasaron a
gjercer e co-control delaempresa, y sus controladas, junto a Petrobras Energia.

% El incumplimiento de un laudo emitido por Tribunales Arbitrales Internacionales, como @ CIADI, es un ilicito
internacional que genera responsabilidad del Estado. En tal supuesto, es probable que € inversor reclame la proteccién
diplomética del Estado de su nacionaidad. Nos encontrariamos, asi, ante una controversia interestatal. Ademés, en el caso
del CIADI loslaudos no pueden ser sometidos arevision interna. El Estado se debe limitar acumplirlo

2 Unidad de Renegociacion y Andlisis de Contratos de Servicios Puablicos. Este Organo sudtituyé a la Comision de
Renegociacion de Contratos de Obras y Servicios Publicos, creada por Decreto 293/2002, en el ambito del Ministerio de
Economia

% Azpiazu, Daniel y Bonofiglio, Nicol&s:,0p. cit., p. 51

CEARE

" nitro’®" :



El Grupo DOLPHIN®, tenia poca experiencia en el sector, pero una larga
trayectoria en € saneamiento financiero de empresas. Adquirié acciones de
TRANSENER y de EDENOR cuando éstas estaban en default, y en un breve
periodo de tiempo, renegocié las deudas obteniendo una rebgja importante;
consiguiendo asi, aumentar € vaor de las compaiiias. La firma de las Actas
Acuerdo, constituyd un elemento clave en € esquema de revalorizacion de las

empresas’’.

La UNIREN suscribio, previa audiencia publica, y “ad referendum” del Poder
Ejecutivo Nacional, e 13/02/2006 con EDENOR y € 17/05/2005 con
TRANSENER, las Actas Acuerdo cuyos alcances comprenden la renegociacion
integral®® de sus Contratos de Concesion, con miras a preservar la continuidad y
calidad del servicio prestado. Las ratificaciones de las citadas Actas Acuerdo, por
parte del Poder Ejecutivo Nacional, fueron concretadas mediante los Decretos
1957/2006, y 1462/2005, respectivamente.

La emision de dichos actos administrativos fue la culminacién de un
procedimiento altamente reglado que requirid, para su validez, la intervencion
previa de la Procuracion del Tesoro de la Nacion®, la Sindicatura Genera de la
Nacion®, la Comision Bicameral de Seguimiento™, la Camara de Diputados y e
Senado de la Nacién®, y la Direccion de Asuntos Juridicos del Ministerio de
Economiay Produccion de la Nacion.

3. LASACTASACUERDO.

3.1 Mecanismos de Regulacion.

Previo a andlisis de las Actas Acuerdo, realizaremos una breve descripcion del
régimen de regulacion utilizado en el sector eléctrico argentino.

Una distincion general entre los diversos mecanismos regulatorios es la que
diferencia aquellos sistemas de regulacion por tasa de retorno® (“cost plus”) de

% Compuesto por capitales nacionalesy extranjeros.

2 NATIONAL GRID TRANSCO compr6 32,5% de las acciones a U$S 80 millones en 1993. En el 2003 Grupo DOLPHIN
compro las acciones de NATIONAL GRID TRANSCO a U$S 14 millones. En 2004 DOLPHIN consiguié una reduccion
de la deuda de U$S 570 a U$S 285 millones, firmando & Acta Acuerdo en 2006. La Capitalizacion de mercado de la
empresa ascendia a U$S 252 millones. En relacion a EDENOR, en 2001 ELECTRICITE DE FRANCE poseia e 45% de
las acciones las que cotizaban a casi U$S 700 millones. En 2004 DOLPHIN compré e 65% de las acciones por U$S 100
millones firma el Acta Acuerdo y reduce la deuda de U$S 537 a U$S 375 millones. En 2006, la valuacion habia acanzado
U$S 970 millones (Diario La Nacién, 30 de junio 2005 — Diario El Cronista Comercial, mayo de 2006)

% Hubefiak, Juan Manuel, "La regulacion de los mercados y segmentos del gas natural y |a energia eléctrica durante la
emergencia publica”" en Revista Régimen de la Administracién Pablica, Argentina Editorial RAP, 02-MAR-07, VVolumen
339S, p. 49. Sobre el alcance del acuerdo se ha sefialado: “La intencion de las partes (...) ha sido € arribar a una
renegociacion de caracter integral del contrato de concesién (...), en la medida en que lo pactado surtira efectos desde el
periodo comprendido entre el 06/01/2002 hasta la finalizacion del contrato de concesion™.

# Articulo 8° del Decreto 311/2003.

% Articulo 14° de la Resolucién Conjunta 188/2003 del Ministerio de Economiay Produccion y 44/2003 del Ministerio de
Planificacion Federal Inversion Piblicay Servicios.

% Articulo 20° dela Ley 25.561.

%2 Cabe sefidlar que & Senado y la Camara de Diputados de la Nacion no llegaron a expedirse formalmente sobre el Acta
Acuerdo dentro del plazo que fuera previsto en € articulo 4° de la Ley 25.790, motivo por e cual conforme dicha norma
corresponde considerar aprobados los términos de dichas Actas Acuerdo de manera tacita o ficta. La doctrina no es pacifica
respecto de dicha aprobacién alaluz de lo dispuesto por € articulo 82° de la Constitucion Nacional .

3 También denominado modelo de regulacion por comando y control o regulacion de gestion.
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los de regulacion por incentivos (“RPI-X")*, entre los cuales la referencia
principal es el sistema tarifario “price cap”o de precio maximo®.

En laregulacién segun la tasa de retorno® el regulador aprueba cada cierto tiempo
las tarifas calculadas sobre la base de |os costos efectivos del servicio, de manera
gue los ingresos permitan cubrir todos |os costos en que razonablemente incurre la
empresa regulada, incluyendo una retribucién a los capitales invertidos. Los
costos “imprudentes” no admitidos por el Regulador son soportados por las
prestatarias®’.

Los regimenes de tipo “price cap” establecen tarifas maximas por periodos de
tiempo mas prolongados, durante los cuales se aplica un indice de guste
automatico referido ala evolucion de lainflacion, y un Factor X de eficiencia

El esquema busca promover la eficiencia del Concesionario por medio de una
tarifa méxima gustada automaticamente en relacion a la evolucion de la
economia, y que es revisada periddicamente, en general cada cinco afios™.

Con este criterio se da una sefia predecible de la evolucién de las tarifas, alavez
gue se busca mantener €l poder adquisitivo del inversor en el mercado local.

En el mercado eléctrico argentino se adoptd un “price cap” del tipo individual, en
el cua se regula la totalidad de la estructura tarifaria. Las empresas no tienen
flexibilidad para realizar modificaciones en los precios relativos de los servicios
gue brindan, pero tampoco el regulador tiene la facultad de aprobar cambios a
excepcion de las revisiones tarifarias periodicas.

Bajo este esquema, la autoridad regulatoria se limita a exigir e cumplimiento de
una serie de metas de calidad del servicio, en funcion de las cuales se desarrollaria
la fiscalizacidn. De esta forma, € Estado evita intervenir en la determinacion de
los medios que la empresa emplea®™ para lograr e cumplimiento de sus
obligaciones, aplicando sanciones econdémicas en caso de veificarse €
incumplimiento de los resultados previstos™.

% El RPI representa la tasa de inflacién, medida por @ indice de precios minoristas (Retail Price Index en el Reino Unida),
también identificado como CPI (por las siglas de Consumer Price Index en Estados Unidos). El Factor X capta tanto los
aumentos esperados de productividad de la empresa como la disminucion esperada de sus costos dentro del periodo
tarifario (actiia como un moderador de los gjustes periddicos dentro del periodo tarifario con el objeto de inducir una mayor
eficienciaen laprestacion del servicio).

% Se sigue agui lo expuesto en Greco, Esteban; Bertero, Rall; Lambertini, Griselda, “Sistemas regulatorios por
incentivos™, Argentina, CEARE-Secretaria de Energia, Mayo de 2008.

% Corey J., “The Averch Johnson Proposition: A critical Analysis”, Journa of Economics, Volumen 2 N° 1, Primavera
1971, pp. 358-373. Los estudios de Averch y Johnson, y otros similares, demostraron que este sistema no generaba
incentivos para la eficiencia del prestador del servicio en la medida que, a computarse la ganancia permitida sobre el total
del capital invertido, poco importaba si dicho capital era o no utilizado eficientemente por la empresa.

%7 Las Heras, Miguel, “La regulacién econdmica de los servicios plblicos”, Espafia, Editorial Ariel Economia, 1999, p 80.
% Devoto, Alberto Enrique, “Modelos tarifarios y procesos de revision”. En: Garcia Delgado, José Luis (ed.); Jiménez,
Juan Carlos (ed.). “Energia y regulacién en |beroamérica”. Madrid. Editorial Thomson-Civitas, afio 2008. (Biblioteca
Civitas Economia y Empresa; Coleccion Economia/l Comision Nacional de Energia; Asociacion Iberoamericana de
Entidades Reguladoras de Energia), pp. 201-220.

% Por gjemplo la funcion de prestacion de servicio de la empresa, en su estructura de costos, en su programa de inversion.

“ Carasdlle, Juan Manuel, “La obligacion de suministro de los distribuidores de electricidad ante |a crisis energética”, en
Suplemento de Derecho Administrativo, Editorial Lexis Nexis, Argentina, afio 2005, Suplemento N° 53 Julio-Septiembre,
pp. 366-367.
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No obstante, el esquema que plantean las Actas Acuerdo se aleja del “price cap” e
incorpora caracteristicas del esquema del tipo tasa de retorno donde es e
regulador quien le impone a la empresa lograr determinados resultados (por
giemplo metas de calidad) mediante e empleo de los medios o instrumentos (por
giemplo inversiones, obras, insumos) que aquél le indica. Lo relevante de este
sistema es que es la norma reguladora la que determina la concreta conducta que
el empresario debe seguir paralograr los fines predeterminados™.

3.2. Previsionestransitorias.

El espiritu que anima las Actas Acuerdo consiste en la adecuacion transitoria de
los Contratos de Concesion, conviniéndose condiciones que regirian Unica y
exclusivamente durante la Emergencia, como asi también incorporando las
modificaciones resultantes de la aplicacion de las pautas que fueron acordadas con
cardcter permanente™, para luego retornar a las fuentes del Marco Regulatorio
Eléctrico Nacional.

En este sentido, las Actas Acuerdo definen un Periodo de Transicion Contractual
comprendido entre la promulgacion de la Ley 25.561 (06/01/2002), y la fecha
prevista originamente para la entrada en vigencia del nuevo cuadro tarifario
resultante de la Revision Transitoria Integral (31/07/2006 en el caso de EDENOR
y 01/02/2006 para TRANSENER), en ambos casos prorrogado mediante
Resoluciones de la Secretaria de Energia hasta el 01/02/2009, no existiendo
aplazamiento a partir de dicha fecha. No obstante, la mayoria de las disposiciones
establecidas en las Actas Acuerdo, tales como mecanismos de guste, cuadro
tarifarios, especifican su vigencia hasta concretar la Revision Tarifaria Integral.

En particular, también debe tenerse en consideracién que en e caso de
TRANSENER, € ENRE dispuso la prorroga a partir del 01/02/2006 y hasta que
concluya la Revisiéon Tarifaria Integral de los cargos remuneratorios establecidos
en las Actas Acuerdo e instrumentados mediante Resoluciones ENRE 908/2005, y
demés disposiciones establecidas para €l Periodo de Transicion Contractua en el
Acta Acuerdo (Resolucion 423/2007).

Asimismo cabe destacar que la Revision Tarifaria Integral ocupara el lugar de la
primera revision tarifaria de las distribuidoras nacionales, procedimiento que
guedd frustrado con motivo de la Ley 25.561. En €l caso del transporte de la
Segunda Revision Tarifaria Quinquenal.

A continuacion se describen los contenidos contractuales transitorios de las Actas
Acuerdos bajo estudio, teniendo en cuenta los criterios establecidos por € Poder
Ejecutivo Nacional para renegociar los contratos, como la incorporacion de
nuevos aspectos regulatorios que denotan una transicion hacia un sistema mas

4 Aguilar Valdez, Oscar, “Competencia y regulacion econdmica. Lineamientos para una introduccion juridica a su
estudio”, en "Servicio publico, Policiay fomento", Jornadas organizadas por la Universidad Austral, Facultad de Derecho,
Revista Régimen de la Administracion Pablica, Argentina, Editorial RAP, afio 2003, p. 95.

“2 Ello se evidencia en la clausula 13° de las Actas Acuerdo de EDENOR y TRANSENER, que ratifica la totalidad de los
recaudos, pautas, pasos y condiciones que deberan observase en la Revision Tarifaria Integral, procedimiento que se
redlizara conforme a lo estipulado en el Capitulo X “Tarifas” de la Ley 24.065, su reglamentacién, normas
complementarias y conexas, que en su conjunto adoptaron el régimen tarifario de tarifas méximas.
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hibrido de regulacion. A su vez, cuando fuere procedente, se contrastara con datos
empiricos la evolucion de dichos criterios y de los contenidos contractuales
acordados.

3.2.1. Proyeccion Economico-Financiera.

Se establece una Proyeccion Econdémico-Financiera (en pesos y unidades
fisicas)*, para 2005 en TRANSENER, y para 2006 en EDENOR, cuya ejecucion
ser& controlada por el ENRE.

Esta figura, a través de la cual se obliga a Concesionario a estimar ex ante, para
un periodo determinado, los ingresos y los costos que emerjan de la prestacion del
servicio, es una medida regulatoria propia de un modelo del tipo tasa de retorno.

Es de destacar, que estas proyecciones no fueron extendidas para los afos
subsiguientes, a igua que otras condiciones acordadas, como e Plan de
Inversiones, que tenian fijado en las Actas Acuerdo un plazo de vigencia, pero
gue con la dilatacion del Periodo de Transicién Contractual, quedaron reguladas
en un indefinido marco contractual .

3.2.2. Régimen Tarifario de Transicion.

El Régimen Tarifario de Transicion es € vigente desde € mes siguiente a la
ratificacion del Acta Acuerdo, durante el Periodo de Transicion Contractual,
consistente en la aplicacion del Cuadro Tarifario vigente establecido en e
Contrato de Concesion, incluyendo las variaciones de los precios mayoristas de la
electricidad reconocidos y trasladados a las tarifas y a que se incorporan las
modificaciones establecidas en la Ley 25.561 y las que disponen en cada caso €
Acta Acuerdo.

En particular, € punto 4.1. del Acta Acuerdo de EDENOR establece un aumento
del VAD* inicial del 28% (de los cuales 5% corresponden a la constitucion de un
fondo especia parala gecucion de un Plan de Obras en Zonas Ruraes e Ias) y
del 31% para TRANSENER, de manera de permitir a Concesionario prestar el
servicio cubriendo los costos totales conforme a la Proyeccion Econdémico-
Financiera.

Asimismo, las Actas Acuerdo establecen un Mecanismo de Monitoreo de Costos
(en adelante MMC) a fin de medir semestralmente € impacto de la variacion de
los precios sobre los costos de explotacidn e inversiones en base a indices locales
oficiales. Cuando la variacion sea igua o superior a 5% €l ENRE iniciara un
procedimiento de revision de dichos costos, determinando, si correspondiere, el
gjuste de los ingresos del Concesionario. Adicionalmente, la Concesionaria podra
solicitar un pedido extraordinario de revision, cuando la variacion sea igua o

43 Clausula 6%, Acta Acuerdo de EDENOR, y cléusula 7° del Acta Acuerdo de TRANSENER. Es necesario destacar que S
bien los textos difieren entre si, en esencia el caréacter de la obligacion es similar, incluyendo la facturacion, la recaudacion,
los costos operativos del servicio, las inversiones, las amortizaciones, 10s impuestos y tasas del servicio mas un excedente
decga

“ Valor Agregado de Distribucion.
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superior a 10% del dltimo guste, adoptéandose una prevision que amplia y
complementa la Revision Tarifaria Extraordinaria prevista en los articulos 46° y
47° de la Ley 24.065. Los mencionados mecanismos son de aplicacion hasta la
entrada en vigencia de laRevision Tarifaria Integral.

En este sentido, la Resolucién ENRE 51/2007 aprob6 los Cuadros Tarifarios de
EDENOR vigentes a partir de febrero/2007, incorporando €l incremento inicial
del 28% mencionado, retroactivo a 01/11/2005, y un gjuste por e MMC para €
primer semestre del Periodo de Transicion Tarifariadel 8,032%™.

Vale destacar, que desde la crisis no se incorporaban modificaciones alos valores
VAD de cuadro tarifario.

Por su parte, la Resolucion ENRE 324/2008 aprob6 los valores del Cuadro
Tarifario de EDENOR, vigentes a partir de julio de 2008 que incorporan nuevos
incrementos al VAD derivados del andlisis realizado por |a Secretaria de Energia,
en su Nota 858/2008, en la que destaca que las empresas distribuidoras han debido
privilegiar su erogaciones con destino a cubrir |0s costos operativos por encima de
aquellas orientadas a reposicion 'y ampliacion de sus sistemas, y que €
crecimiento del uso del servicio e éctrico esta provocando la saturacion de algunas
instalaciones de distribucion. Consecuentemente, considera necesario incorporar
parciamente los MM C adeudados.

La Resolucion citada establece una nueva segmentacion tarifaria que contempla
las diferentes capacidades de pago de los usuarios, permitiendo asignar de mejor
manera los aportes que en forma de subsidios redliza el Poder Ejecutivo Nacional
con recursos del Tesoro Nacional. Sin embargo, a diferencia de lo que establece €l
Acta Acuerdo (durante € Periodo de Transicién Contractua los usuarios
residenciales TIR1 y T1R2 no seran afectados por € aumento del VAD, debiendo
el mismo aplicarse sobre las restantes categorias tarifarias)*® a excepcion de los
usuarios residenciales cuyo consumo bimestral sea menor alos 650 kWh, € resto
sufrira variaciones tarifarias con incremento promedio escalonado de su factura.

Atento a que € traslado a tarifa del MMC no se realiz6 en tiempo y forma, se
fueron generando diferenciastarifarias alo largo del tiempo.

En este sentido, mediante la Resolucion Secretaria de Energia 1037/2007, se
habilitd la compensacion del MMC2 mediante los saldos remanentes del
PUREE", para EDENOR vy se extendi6 la compensacién a los MMC que se
devenguen hasta su trasado a tarifa con los fondos excedentes del PUREE,
establecido en |as Resolucién mencionada™®.

4 Asimismo, seincorporan los valores resultantes de la aplicacion de los Decretos 1462/2005 (TRANSENER) y 1460/2005
(TRANSBA) y de la Programacién Estacional noviembre 06/abril 07 de CAMMESA, asi como la Resolucion Secretaria de
Energia 1875/2005.

6 Prevision que podria dar lugar a una violacion ala prohibicion expresa alos subsidios cruzados previstaen é articulo 42
inciso e) delaLey 24.065.

4" Programa de Uso Racional de Energia Eléctrica. dispuesto por la Resolucion N° 745/05 de la Secretaria de Energia y
reglamentado por la Resolucién ENRE N° 355/05. Ambas normas fueron objeto de posteriores modificaciones.

% |a Resolucién Secretaria de Energia 1037/2007 en su art. 3° disponen que una vez producido € traslado del Mecanismo
de Monitoreo de Costos a cuadro tarifario de la distribuidora, la misma debera restituir a su destino original (Fondo de
Estabilizacién) los fondos descontados oportunamente del PUREE.
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Es de notar e grado de desarrollo, especificacion y detalle que las Actas Acuerdo
dan a estos mecanismos de guste en contraposicion con la vaguedad de los
términos aplicados a describir las condiciones bgjo las cuales se deben llevar a
cabo las Revisiones Tarifarias Integrales. Especidmente si se atiende que de
haberse cumplido los plazos pactados para la entrada en vigencia del cuadro
tarifario de la Revision Tarifaria Integral, se hubieran aplicado una o dos veces.

En particular, la tarifa media de EDENOR, presenta incrementos en los Ultimos
afios a raiz de las Resoluciones mencionadas. No obstante 1o cual, la variacion
entre 2005 y 2008 es muy inferior a los incrementos que presentan para € mismo
periodo los costos y las inversiones, como se analizaré posteriormente.

No obstante, s bien solo se trasdadé a tarifa parte de los MMC, como
mencionamos anteriormente la distribuidora ha recibido ingresos provenientes de
fondos PUREE, que posiblemente formen parte del monto de otros pasivos
corrientes de sus balances contabl es.

Gréfico 1
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$/KWh

0,12

o1 S
0,08 /‘_// /
~— / Res. ENRE N° / I

0,06 - ° - 51/2007 Res. ENRE N°

" [324/2008 y
628/2008

0,04

0,02

0

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Fuente: elaboracion propia en base a Balances Contables de EDENOR S.A.

En e gréfico anterior se muestra la tendencia creciente de la tarifa media de
EDENOR para e periodo 2001 -2008, cuya variacion corresponde tanto a
modificaciones de la tarifa como a venta de engria.

Durante la década del noventa las ventas de energia eléctrica de EDENOR
crecieron anuamente hasta que en 2000 comienza a reducirse, revirtiéndose tal
tendencia en 2003.

Es de destacar que desde 2002 e incremento en los ingresos se debe
principalmente a ajustes tarifarios por incorporacion de nuevos precios
estacionales de energia y potenciadel MEM, y a aumento de la demanda. En este
periodo también se observa un crecimiento en la cantidad de clientes de la
empresa.
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Teniendo en cuenta la informacién anterior se andiza la variacion del VAD
(ventas totales menos compras de energia) en el siguiente gréfico.

Gréfico 2

VAD y Facturacion de energia. EDENOR Gwh
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Fuente: Elaboracion propia en base a Balances Contables de EDENOR S.A.
Nota: El afio 2007 incluye ingresos retroactivos correspondientes a Nov-05/Dic-06

El VAD también presenta una tendencia creciente en los primeros afios de la
Concesiéon. Sin embargo, desde la crisis, se mantiene en $495 millones en
promedio hasta que en 2006 comienza a despegarse, aio en el cual e incremento
de VAD asciende a $579 millones, principalmente porque las penalizaciones del
ENRE fueron menores que en 2005.

El importante salto que se observa en 2007 encuentra su explicacion en e
incremento tarifario retroactivo a 01/11/2005 por € impacto ded MMC1 y en
parte por € aumento de la demanda de energia

Situacion similar se encuentra detras del aumento de 2008. La incorporacion de
los MMC através de la Resolucion ENRE 324/2008 anteriormente mencionada, y
el aumento de la demanda, aunque esta Ultima se desacel era.

3.2.3. Periodo de Gestion.

Cuando® se firmaron los Contratos de Concesion™ se fijé un plazo de 95 afios™,
dividido en periodos de gestion de diez afios (el primero de quince afios™) a
computar desde la toma de posesion (01/07/1992), finalizados los cuales se debia
(y se debe) convocar a un concurso plblico internacional® para la venta del
paguete accionario mayoritario de cada Concesionario.

49 Se sigue aqui en parte los argumentos expuestos por los Dres. Bersten Horacio L., Caplan Ariel R. y Lowenrosen Flavio
Ismael, en autos: “Consumidores libres Cooperativa Ltda. y Otros ¢/ E.N. y Otros s/ Sumarisimo™.

% Contrato de Concesion de EDENOR y de EDESUR Resolucion Secretaria de Energia 170/1992 y Contrato de Concesion
de EDELAP Decreto 1795/1992.

*! Articulo 3 de los Contratos de Concesi6n de EDELAP, EDESUR y EDENOR.

%2 Articulo 5 de los Contratos de Concesion de EDELAP, EDESUR y EDENOR.

% Articulo 6 de los Contratos de Concesion de EDELAP, EDESUR y EDENOR.
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Tal transferencia deberia perfeccionarse, ano ser que el precio fijado previamente
en sobre cerrado por e accionista mayoritario actual fuera igua o superior a
ofrecido por e nuevo oferente, sin estar obligado este a pagar suma aguna®.
Asimismo, e ENRE debia y debe designar un veedor> durante el afio previo ala
finalizacion de cada Periodo de Gestion para garantizar a los potenciaes
interesados la mas ampliainformacion.

Este esquematiende a favorecer la estabilidad del Concesionario actual, ya que si
este tiene intenciones de continuar con su gestion, solo tendria que ofertar un
valor lo suficientemente elevado como para que nadie esté dispuesto a ofrecer
mas. Si deseara irse, por € contrario, debera ser mas cauteloso ya que s bien
buscard maximizar el precio de la transferencia, correra el riesgo de que € vaor
declarado no sea superado por las ofertas competitivas, en cuyo caso deberd
permanecer en la actividad.®

También resulta de interés para los usuarios puesto que tendrian acceso a
informacion que permitiria constatar la razonabilidad de las utilidades del
Concesionario y, por lo tanto, de las tarifas aplicadas. De la misma manera, este
procedimiento abre la posibilidad de que, una vez cada diez afios, la Concesion
cambie su operador por uno mas eficiente.

Ademas, la designacion del veedor durante €l afio previo ala finalizacion de cada
Periodo de Gestién® y la compulsa de otras potenciales empresas interesadas en
la actividad de la Concesionaria, contribuyen a la transparencia en la gestion del
servicio publico, y hace a interés de |los distintos agentes del sistema el éctrico.

De acuerdo ala clausula 21° del Acta Acuerdo, como principio general, € primer
periodo de gestién estipulado en e Contrato de Concesién se tendria por cumplido
en lafechay condiciones previstas en dicho Contrato. No obstante, se contemplo
la posibilidad de extenderlo a opcion del Concesionario y por razones justificadas
a criterio del ENRE, € que podra ampliarse hasta la finalizacion del Periodo
Tarifario de 5 afios que se inicia con la vigencia de la aludida Revision Tarifaria
Integral.

Finamente, esta extension se instrumentd mediante las Resoluciones ENRE
466/2007 (EDESUR) y 467/2007 (EDENOR), las que en atencién a lo solicitado
por las Concesionarias, determinaron que el primer periodo de gestion se tendra
por cumplido con la finalizacion del Periodo Tarifario de 5 afios que se inicie con
lavigenciade laRevisiéon Tarifaria Integral establecidaen e Acta Acuerdo.

En virtud de las mismas se modifico lo establecido en los articulos 5 a 11 de los
Contratos de Concesion, y consecuentemente, se difirieron los aspectos positivos

5 Articulo 8 de los Contratos de Concesion de EDELAP, EDESUR y EDENOR.

% Articulo 11 de los Contratos de Concesién de EDELAP, EDESUR y EDENOR.

% Bastos, Carlosy Abdala, Manuel “Transformacion del Sector Eléctrico Argentino”, Chile, Editorial Antértica, afio 1993,
p. 245.

" Repérese que por |0 menos una vez cada diez afios la autoridad de contralor tendra la oportunidad de tomar contacto con
la gestion cotidiana de la empresa 'y de su realidad en forma directa. Asimismo toda esta informacién producto de cada
Periodo de Gesti6n seria un importante insumo ala hora de efectuarse la Revision Tarifaria Integral.
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para la prestacion del servicio ya resefiados, que se visumbrarén recién con la
conclusién del prolongado primer periodo de gestion™.

3.2.4. Trato equitativo.

El Acta Acuerdo incorpora una cldusula de Trato Equitativo®® por la cua €
Estado se compromete a disponer para ésta empresa un trato razonablemente
similar y equitativo, en igualdad de condiciones, al que se otorgue a otras
empresas del servicio publico.

3.25. Modificaciones regulatorias durante € Periodo de Transicion
Contractual.

Se estipula que en caso de producirse durante €l Periodo de Transicion Tarifaria
modificaciones de cardcter normativo o regulatorio que afectaren al servicio
publico o que tuvieran impacto sobre su costo, € ENRE, a pedido del
Concesionario, iniciard un proceso de evaluacion, cuyo resultado determinara, de
corresponder, |a readecuacion de latarifa®.

Esta previson se suma a MMC como una nueva forma de efectuar
modificaciones tarifarias y puede concebirse como una suerte de garantia de
indemnidad frente al riesgo regulatorio.

3.2.6. Inversionesy costos.

De acuerdo con e Acta Acuerdo e Concesionario se compromete a realizar una
prevision deinversion (Plan de Inversiones™), el cual sera auditado por e ENRE.

De esta manera, se atera e principio de exclusiva responsabilidad del
Concesionario respecto de las inversiones necesarias para asegurar la prestacion del
servicio publico conforme a nivel de calidad exigido en el Contrato de Concesion®.

El Marco Regulatorio derivado de la Ley 24.065 preveia un control de las
inversiones, gercido através del ENRE, mediante el seguimiento de la evolucién
de los estandares de calidad determinados en e Contrato de Concesion, e
imponiendo sanciones ante la verificacion de incumplimientos. El funcionamiento
implicaba encontrar incentivos a la inversion mediante la aplicacion de
penalidades monetarias si disminuiala calidad.

Nuevamente, el Acta Acuerdo incorpora aspectos propios de un sistema de costos
auditados por €l Regulador, toda vez que el Estado comienza atener ingerenciaen
la decision de la Concesionaria respecto de las inversiones arealizar y su modo de

% Ante la hipotesis que la Revision Tarifaria Integral finalice en 2010, tendriamos como primer periodo de gestion del
servicio publico de distribucion eléctrica el lapso que comprende los afios 1992-2015, en lugar del originario septiembre de
1992 — agosto/2007.

® Clausula11°, Acta Acuerdo de EDENOR y clusula 10°, Acta Acuerdo de TRANSENER.

% Clausula12°, Acta Acuerdo de EDENOR y clusula11°, Acta Acuerdo de TRANSENER.

& Clausula 7°, Acta Acuerdo de EDENOR y cléusula8°, Acta Acuerdo de TRANSENER.

2 Contrato de Concesion de EDENOR, Anexo |, articulo 16 y Subanexo 4, Normas de Calidad del Servicio Piblico y
Sanciones, Introduccién, parrafo segundo.
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gecucion. El Concesionario debe redizar inversiones gque se encuentran
puntua mente especificadas, las que en caso de ser cumplidas tendrian su correlato
tarifario, que reconoce retroactivamente los costos histéricos en que incurrio la
prestataria®. De esta forma se configura una posible colisién con € articulo 40°
inciso @) y € articulo 41° delaLey 24.065 y su reglamentacion.

En este sentido, durante el Periodo de Transicion Contractual, y a los efectos de
garantizar e cumplimiento del Plan de Inversiones, el Concesionario solo podra
disponer del excedente de cgja previsto en la Proyeccion Econdmico-Financiera,
para retribuir a capital propio y de terceros, bajo la condicion de haber dado
cumplimiento a Plan de Inversiones. Asimismo, € pago de dividendos durante €l
Periodo de Transicién Tarifaria quedd sujeto a autorizacion previadel ENRE en e
caso de EDENOR No obstante, como se tratard mas adelante, dicha autorizacion
expresa no es requerida para € caso de las restantes distribuidoras sujetas a la
jurisdiccion del ENRE, ni para el caso de TRANSENER.

De la misma forma, se dispuso la obligacion del Concesionario de proceder
durante €l Periodo de Transicion Contractual a la congtitucion de un fondo
especia que tendria por objeto financiar un Plan de Obras en Zonas Rurales e
Islas, y completar los estudios e iniciar la gecucion de la vinculacion en dta
tension entre las Centrales Costanera 'y Puerto.

Por otro lado, observamos que a igua que otros aspectos objetos de
renegociacion, estamos ante un supuesto que podria haber sido resuelto en épocas
de “normalidad” mediante el articulo 28° de la Ley 24.065%, habiéndose pactado
por las partes una clausula con contenido y efectos casi idénticos a dicha norma.

% La Resolucion ENRE 51/2007 instruye a EDENOR a presentar un Plan ajustado de inversiones anuales.

6 «“|_os Contratos de Concesion podrén obligar a los transportistas y distribuidores a extender o ampliar las instalaciones,
cuando €ello resulte conveniente a las necesidades del servicio publico. En este caso, las Concesionarias podran recuperar el
monto de sus inversiones conforme lo dispuesto en el articulo 41 de esta ley”.
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Gréfico 3

Inversiones, Potencia y Energia. EDENOR
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos del INDEC, Balances Contables de EDENOR S.A., y el Documento de Transacciones Econémicas de CAMMESA

Las inversiones (deflactadas por IPIM) muestran que después de la crisis las
mismas se redujeron abruptamente, recuperandose muy lentamente, pero sin
llegar a alcanzar los valores previos a 2002. Asimismo, cabe destacar que entre
2002 y 2005 las inversiones no lograron cubrir las amortizaciones.

Por su parte, la venta de energia y la demanda maxima de potencia muestra una
tendencia creciente desde 2002. Es decir que previo a la crisis parece haber
existido un acompafiamiento de las inversiones a crecimiento de la demanda;
pero con posterioridad a la misma, si bien e consumo crece, las inversiones |o
hacen muy lentamente.

Por otra parte, si bien el sistema de “price cap” argentino en los primeros afios de
la Concesion parece haber incentivado a la empresa para ampliar e margen de
ganancia, después de la crisis de 2001, no solamente e VAD redujo su
participacion en los ingresos de la distribuidora, sino que hacia € interior del
mismo se observa en EDENOR una actitud conservadora, reduciendo tanto las
inversiones como los costos de explotacion. A partir de 2002, e VAD
“disponible” o ganancias antes de impuestos (VAD una vez deducidos los costos
de explotacion y las inversiones), se reduce y comienzan a incrementarse la
participacion de los Costos de explotacion® (en mayor proporcion) e inversiones.

% Compuesto por la sumatoria de |os costos de explotacion comercial / comerciaizacion, costos de explotacion técnica /
transmision y distribucién, més actividades de apoyo / gastos de administracién; monto a cual se deduce amortizaciones,
multasy penalidades y retribucion a operadores.
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Gréfico 4

Participacion de los costos del MEM y el VAD en el ingreso de EDENOR
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Fuente: Elaboracion propia en base a Balances Contables de EDENOR S.A.

Ese aumento de los costos de explotacion, podria estar dando cuenta de tarifas que
no logran cubrir las necesidades de inversién para mantener la calidad vy
sustentabilidad del sistema, o que € contexto de incertidumbre conllevo a la
empresa prestataria a mantener la capacidad existente y no a realizar inversiones
paraampliar lamisma.

Recién en 2006, se nota un crecimiento importante de inversiones (desde 2003 los
costos de explotacion son aproximadamente 30 puntos superior alas inversiones,
y en 2006 — 2008 se reduce a un promedio de 20,5 puntos™), coincidente con la
ratificacion del Acta Acuerdo.

Gréfico 5
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Fuente: Elaboracion propia en base alos Baances Contables de EDENOR S.A.
El afio 2007 incluye ingresos retroactivos correspondientes a Nov-05/Dic-06

% En 1999 — 2000 la diferencia era de 8,5 puntos porcentuales.
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Asimismo, recuérdese que €l incremento que se observa en la rentabilidad (antes
de impuestos) en 2007, corresponde a la incorporacion a cuadro tarifario de
EDENOR del MMC 1.

Gréfico 6
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Fuente: Elaboracion propia en base a los Balances Contables de EDENOR S.A.
El afio 2007 incluye ingresos retroactivos correspondientes a Nov-05/Dic-06

En este dltimo gréfico se aprecia e marcado crecimiento que presentan |os costos
de explotacion. Y el débil crecimiento de las inversiones, lo cual podria verse
reflggado en e futuro en los niveles de calidad del sistema.

3.2.7. Régimen de calidad de prestacion del servicioy sanciones.

De acuerdo con Rivier® la Argentina es el pais con la regulacion de calidad més
completa y estricta. Las Distribuidoras son las Unicas responsables frente a
cliente final de la calidad agregada del servicio, controlandose los aspectos de
continuidad del suministro, calidad de la onda y atencién comercial. En caso de
no cumplirse los niveles minimos exigidos, |as Distribuidoras deben indemnizar al
cliente, sobre labase del valor de la energia no suministrada®®

Sobre este aspecto, como principio general, € Acta Acuerdo establece que €
Concesionario prestara el servicio en las condiciones de calidad que surgen del
Régimen de Calidad del Servicio Publico y Sanciones del Contrato de Concesion.

Al mismo tiempo, el Acta Acuerdo® establece que los montos de las sanciones
por Cdidad de Producto Técnico, Servicio Técnico, Comercial podréan ser

5 Rivier, Abbad J.; Ubeda, J.; Gémez San Romén, T.; De La Fuente, Ledn I. “La regulacién de la calidad del servicio
eléctrico”, en Anales de Mecanicay Electricidad, Argentina, afio 1999, Volumen 76, Fasciculo 1, pp. 30-38.

% Muguerza, Daniel.; Kerszberg, Ernesto; Ferndndez, Rodrigo, “Valor de la Confiabilidad en el Sistema Eléctrico. La
discusion metodol égica para su determinacion”, Documento CEARE 01-03, junio 2003. “Si bien € caso de la Argentina
es una regulacién basada en incentivos, que debe conducir a sistema al nivel de calidad esperado (triangulo de calidad,
tarifa e incentivos), la correcta valorizacion del costo de confiabilidad para los usuarios (Costo de la Energia no
Suministrada) ha sido calculado hace mas de una década, sin ser actualizado.”

® Clausula 5.4., Acta Acuerdo de EDENOR La cléusula establece que: “Los montos de las sanciones por Calidad de
Producto Técnico, Servicio Técnico y Servicio Comercial que resulten de cada medicion, conforme los plazos previstos
en las normas vigentes, podrén ser destinados por e CONCESIONARIO a la ejecucion de inversiones adicionales a las
previstas en e ANEXO VI del presente ACUERDO y en € Programa de Inversiones que e CONCESIONARIO presente
en e marco delaREVISION TARIFARIA INTEGRAL, siempre y cuando el CONCESIONARIO haya logrado mantener
una calidad de servicio semestral, medida por indicadores de frecuenciay duracion de interrupciones, superior alos indices
de la CALIDAD MEDIA DE REFERENCIA” (el resaltado es nuestro). Al respecto, es pertinente aclara que la Calidad de
Servicio Comercial no se controla por mediciones. Por lo cual, las Unicas sanciones plausibles de ser derivadas a
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destinados por e Concesionario a la gjecucion de inversiones adicionales a Plan
de Inversiones, siempre gque logre mantener una calidad de servicio semestral,
medida por indicadores de frecuencia (SAIFI) y duracion (SAIDI) de
interrupciones, superior alos indices de la Calidad Media de Referencia’.

Desde una perspectiva que adhiere a estos mecanismos de reversion de
penalidades en inversiones adicionales, cabe arglir que se asientan sobre la
necesidad de privilegiar, en este periodo de emergencia, las sefides y la
asignacion de recursos hacia las acciones mas efectivas y €ficientes; minimizando,
por otra parte, las exigencias de caja dentro de un margen de razonabilidad, para
amortiguar €l impacto del aumento de los costos operativos para sustentar el
servicio en condiciones de calidad y seguridad™.

Igualmente, la reversion de las multas en inversiones resulta ser una medida
fundada en e esfuerzo compartido que deben soportar los usuarios y las
Concesionarias ante la crisis. En definitiva, es una medida tendiente a disminuir
las exigencias financieras del servicio y los riesgos de desequilibrio hasta que se
lleve a cabo la Revision Tarifaria Integral %,

Desde otro enfoque, puede sefial arse que mediante este mecanismo se desdibujala
finalidad de las sanciones™, las que més alla de su funcién punitiva, tenfan por
objetivo principal brindar una sefial econdmica a prestador tendiente a incentivar
las inversiones necesarias para evitar tales infracciones en el futuro™.

Por otro lado, si bien puede entenderse la facultad de redireccionar las multas en
cuestion como una medida fundada en el esfuerzo compartido que deben soportar
los usuarios y las Concesionarias ante la crisis, cabe remarcar que con este
mecanismo € usuario estaria participando directamente en la financiacién de las
inversiones efectuadas bajo este esquema.

Por otra parte, respecto de las multas derivadas de sanciones correspondientes al
periodo comprendido entre la promulgacion de la Ley 25.561 y la firma del Acta
Acuerdo, se acordé un trato diferente para cada caso, siempre sujeto a
cumplimiento de | as obligaciones establ ecidas en las mismas.

En e caso de TRANSENER, la clausula 9.2.2. permite a Concesionario diferir €l
pago de las multas cuya notificacion, o causa, u origen, haya tenido lugar en €

inversiones son aguellas relacionadas con la Calidad de Producto Técnico y Calidad de Servicio Técnico, generadas por
perturbaciones registradas en mediciones sobre la red.

" Es el promedio de los indices de calidad de prestacion del servicio registrados durante € periodo 2000-2003 expresado
por los indicadores de frecuencia y duracion de interrupciones, de acuerdo a la clausula 5.2. del Acta Acuerdo de
EDENOR.

™ Informe de Justificacion de la Carta de Entendimiento firmada entre UNIREN y EDENOR.

2 Informe de Justificacion de la Propuesta de Carta de Entendimiento UNIREN — EDENOR

™ El mecanismo implementado aparece como una posible modificacion del fundamento de las penalidades, anteriormente
basadas en € perjuicio econdmico que le ocasiona a usuario recibir un servicio en condiciones no satisfactorias, segin lo
previsto en e Subanexo IV, punto 1 (Introduccion), parrafo tercero del Contrato de Concesion.

" Aguilar Valdez, Oscar, op. cit., p. 103. De alli que & Subanexo 4, Punto 5.1, Introduccién, parrafo segundo, del Contrato
de Concesion se prevea: “El objetivo de la aplicacion de sanciones econémicas es orientar las inversiones de LA
DISTRIBUIDORA hacia e beneficio de los usuarios, en € sentido de mejorar la calidad en la prestacion del servicio
publico de electricidad”.
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periodo comprendido entre e 06/01/2002 y la entrada en vigencia del Acta
Acuerdo; las cuaes serédn abonadas en seis cuotas, pagaderas en forma semestral;
debiendo cancelarse la primera de ellas alos 180 dias de la entrada en vigencia de

laRevision Tarifaria Integral.

Respecto de EDENOR, la cldusula 9.2.2. permite a Concesionario, respecto de

las multas cuyo destino sean bonificaciones a usuarios,

y cuya notificacion o

causa u origen hayatenido lugar en € periodo comprendido entre el 06/01/2002 y

la entrada en vigencia del Acta Acuerdo se abonaran en

14 cuotas pagaderas en

forma semestral; debiendo cancelarse la primera de ellas a los 180 dias de la

entrada en vigencia de la Revision Tarifaria Integral.

Por su parte, la clausula 23.1.1. del Acta Acuerdo de EDENOR establece que a

través del ENRE, e Concesionario, procedera a adoptar
los actos necesarios para ordenar la suspension del cobro

las medidas y disponer
de las multas derivadas

de sanciones aplicadas por e ENRE cuya notificacién, causa u origen haya tenido
lugar en @ periodo comprendido entre el 06/01/2002 y la entrada en vigencia del
Acuerdo de Renegociacion Contractual, con las excepciones especificadas en la
clausula 9° referidas alas multas cuyo destino sean bonificaciones a usuarios’™.

3.2.8. Lacalidad durantelatransicion.

Es dable destacar que €l pardmetro de calidad ha sido fijado de acuerdo a estado

del arte del periodo en € cua fue establecido. De ex

tenderse € Periodo de

Transicion Contractual, podria evidenciarse la falta de proyeccion del servicio
eléctrico. En lugar de ello, este seguira funcionando con parametros de referencia

desactualizados.

Gréfico 7
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Fuente: Elaboracion propia en base a los Balances Contables de EDENOR S.A.

™ Al respecto se ha expedido la Camara en lo Contencioso Adminigtrativo Federal, Sala IV en autos caratulados
“EDENOR SA c/Res 778/07 — ENRE (19788/06)” mediante la cual se suspendio la aplicacién de una multa contra la

disgtribuidora hasta tanto se resuelva € recurso administrativo planteado, en e cual

la empresa alegé que la multa no

cumpliacon lo acordado en & Acta Acuerdo, y que estaba suspendida la aplicacién de sanciones cuya notificacion, causa, u

origen hayan tenido lugar en € periodo.
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En e caso de EDENOR, como se observa en € gréafico anterior, € indice de
frecuencia (SAIFI) muestra un comportamiento que se mantiene por debagjo de la
Calidad Media de Referencia. Por su parte, € SAIDI es mas errético, en periodos
se encuentra por debajo del promedio y en otros o supera, comportamiento que
puede tener su explicacion en circunstancias climaticas.

Concluyendo, no se observa, de acuerdo con estos indices, una tendencia definida

No obstante, si se andizan la Frecuencia media de interrupcién (FMIK) y €
Tiempo Tota de interrupcion (TTIK), ambos indicadores estarian mostrando una
tendencia hacia el deterioro en la calidad desde 2004.

Esta situacion podria relacionarse con la falta de inversiones para € periodo
posterior alacrisis, en €l que habiamos observado unaimportante caida.

Grafico 8
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Fuente: Elaboracién propia en base a los Balances Contables de EDENOR S.A.

En el caso de TRANSENER, & cumplimiento de la Calidad Media de Referencia
implica también, el aumento en un 50% de los premios percibidos respecto de lo
establecido en la Resolucion ENRE 1319/1998. Durante € Periodo de Transicion
Contractual la Transportista se mantuvo por debgjo de la Calidad Media de
Referencia.

3.2.9. Tasaderentabilidad.

El modelo de regulacion implementado tuvo por objeto asegurar a las
Concesionarias un ingreso razonable que le posibilite hacer frente a los costos
operativos, impuestos, amortizaciones, y como ya Se expuso, la obtencion de una
tasa de retorno o rentabilidad suficiente y razonable.

La rentabilidad no deberia exceder una relacion razonable entre las inversiones
efectivamente realizadas por € Concesionario y la utilidad obtenida por la
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prestacion del servicio. Consecuentemente, la Revision Tarifaria Integral
estableceriala nueva rentabilidad parala Concesionaria.

Gréfico 9
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Fuente: Elaboracion propia en base a Balances Contables de EDENOR S.A.
Nota: El afio 2007 incluye ingresos retroactivos correspondientes a Nov-05/Dic-06

Dado que desde 2001 hasta 2007, no existio variacion del cuadro tarifario de
EDENOR en cuanto a su componente del VAD, la empresa fue reduciendo €
margen de ganancia, debiendo utilizar una mayor proporcion para inversiones y
costos de explotacion para mantener la sustentabilidad del sistema como lo
establece laLey 25.561

De los Balances de EDENOR surge que la rentabilidad sobre activos™ muestra
una caida desde la crisis incrementédndose a partir de 2007, influenciado por €l
ingreso retroactivo del MMC 1.

En cuanto a la rentabilidad del accionista’, para el periodo de crisis hasta 2006
este indicador fue negativo (a excepcion de 2003). En 2002 con la devaluacion se
alcanza casi un 40% negativo. Y e 17,5% de 2006, esta relacionado con la
reestructuracion de la deuda financiera, mencionada en € punto 2.1 del trabajo.

Cuadro 1: Rentabilidad de EDENOR S.A.
1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Rentabilidad antes
amortizaciones,
impuestos e int.:
EBITDA/Activo Total
Rentabilidad Capital
Propio: Resultado -6,8% | -9,4% | 0,2% | 56% | 79% | 11,2% | 9.3% | 9.8% | 10,2% | 9.8% |-39,7%]| 13,0% | -5,9% |-10,9%| 17,5% | 6,2% | 5,9%
NETO/PN
Fuente: Elaboracion propia en base a los Balances Contables de EDENOR S.A.

37% | -44% | 29% | 6,2% | 11,7% | 15,2% | 16,2% | 17,4% | 17,0% | 16,6% | 8,7% | 7,0% | 6,1% | 5,0% | 6,1% | 15,7% | 11,4%

Vinculado a ello existen entre las distintas Actas Acuerdo’® marcadas diferencias
en la redaccion de las clausulas que regulan € pago de dividendos durante el
Periodo de Transicion Tarifaria.

"6 Relacion entre e resultado antes de amorti zaciones, intereses e impuesto alas ganancias (EBITDA) y el activo total.

" Resultado neto del gercicio sobre @ Patrimonio Neto.

8 Al respecto cotejar la clausula 7.4 del Acta Acuerdo EDENOR, la cléusula 8.4. del Acta Acuerdo TRANSENER, la
clausula 9.4 del Acuerdo EDELAP (suscripta el 15/02/2006, y ratificada por Decreto 1959/2006) y la clausula 7.4 del Acta
Acuerdo EDESUR (suscripta el 15/02/2006, y ratificada por Decreto 1959/2006).

Created with

CEARE ) : _
M nitro™® professional



Ingresando a la hermenéutica de las citadas clausulas, en particular las
correspondientes a EDENOR, EDESUR y TRANSENER, se observa que en €
supuesto de EDENOR, serequiere alos fines de estar facultada a proceder a pago
de dividendos, la expresa autorizacion previadel ENRE.

A diferenciade ello, no se requiere en € caso de EDESUR y TRANSENER de un
pronunciamiento concreto del ENRE. En estas condiciones € silencio del ENRE
no puede ser interpretado como negativa’.

La aplicacion concreta de las mencionadas clausulas estara relacionada
directamente con € uso que cada Concesionaria haga de la cldusula de Trato
Equitativo incorporada en su correspondiente Acta Acuerdo®.

3.2.10. Nuevas modalidades de satisfaccion de la demanda. Contribucién
Especial Reembolsable - cambios en €l tramite.

Laclausula 8° del Acta Acuerdo de EDENOR incorpora nuevas modalidades para
la expansion de las redes a nuevos suministros, aplicables durante los 12 meses
subsiguientes a la entrada en vigencia del Acta Acuerdo, las que deberan ser
redefinidas en la Revision Tarifaria Integral.

La incorporacion de éstas modalidades, es pasible de ser interpretada como una
“regulacién contractual” de la obligacion genérica de satisfaccion de toda nueva
demanda previstaen los articulos 2° y 25° inciso b) del Contrato de Concesion.

De igual manera puede interpretarse que se introdujeron regimenes de calidad
diferenciada, 1o que se tradujo en nuevas categorias tarifarias, en modificaciones
de las condiciones de suministro asi como penalidades acordes con la calidad
diferenciada adoptada.

Condiciones como las aqui pactadas, generan incertidumbre sobre la
responsabilidad que le cabe a la Concesionaria frente a inversiones que excedan
las especificadas en las Actas Acuerdo.

Asimismo, pueden importar posibles perjuicios en su contra, en razon de los
costos que pudieren emerger de las obligaciones de informacion adicional y los
que pudieren surgir de su obligacion de planificacion, proyecto, gecucion y
mantenimiento de todas las obras necesarias para atender e suministro de las
areas resefiadas.

™ Eliaschev, Nicolés, “Una distribuidora de energia eléctrica que no pudo distribuir dividendos a sus accionistas: el caso
Edesur”, Diario El Dial, Argentina, 06/12/2009. Asi esta previsto a contrario sensu en el articulo 10° de la Ley 19.549 de
Procedimiento Administrativo: “[e]l silencio o la ambigiiedad de la Administracion frente a pretensiones que requieran de
ela un pronunciamiento concreto, se interpretaran como negativa. S6lo mediando disposicion expresa podra acordarse a
silencio sentido positivo” (énfasis nuestro).

8 Clausula12° del Acta Acuerdo EDELAP'y clausula10° del Acta Acuerdo EDESUR.
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Desde la perspectiva de los usuarios, la clausula convenida apunta a un
mejoramiento en la accesibilidad a servicio publico de distribucién de energia
eléctrica. Por otro lado, es dable advertir que en épocas de "normalidad”, la
situacion pudo ser regulada o resuelta a través del Contrato de Concesion®™.

Una modificacién regulatoria relevante parte del derecho que tendra e
Concesionario de solicitar a usuario, sin necesidad de autorizacion del ENRE®,
para ciertas modalidades de demanda, una “Contribucion Especial
Reembolsable”® por los gastos e inversiones excedentes a los pardmetros
especificados en |as Actas Acuerdo.

Finamente, es digna de mencion la aparicion expresa respecto de la generacion
mediante fuentes no convencionales de energia.

4. Clausulasreferentes a acciones ante Tribunales | nter nacionales.

Las denuncias impetradas por las Concesionarias ante Tribunales Internacionales
araiz de las medidas contenidas en la Ley 25.561, constituyeron un importante
elemento de conflicto en e proceso de renegociacion de los Contratos de
Concesion.

La firma de las Actas Acuerdo reflggé claramente la voluntad del Gobierno
Naciona por normalizar la situacion de los Contratos de Concesion y solucionar
el problema de las denuncias de manera consensuada entre | as partes.

Un punto relevante conseguido por la administracion nacional en las Actas
Acuerdo, fue la condicion que, para su ratificacion, e Concesionario debia de
manera previa haber suspendido toda demanda iniciada ante sede administrativa,
arbitral o judicia del pais o del exterior en relacion alas politicas adoptadas tras la
crisis de 2001.

Las Actas Acuerdo de EDENOR y TRANSENER # contienen este requisito de
suspension. Mientras que en e Acta Acuerdo TRANSENER se acordd la
obligacion solo para los accionistas actuaes, en € Acta Acuerdo EDENOR la
obligacion de suspension alcanzo a Concesionario, accionistasy ex accionistas.

En ese sentido, ELECTRICITE DE FRANCE presenté en octubre/2005, los
instrumentos legales exigidos en el Acta Acuerdo® que acreditaban |a suspension
de su denunciaante el CIADI®.

8 Por parte de la Concesionaria, mediante e articulo 29° del Contrato de Concesion. Por parte del ENRE, mediante e
articulo 25° inciso h) del Contrato de Concesion .

8 A diferencia de dlo, de conformidad al inciso 4), Capitulo V, Subanexo | del Contrato de Concesion, donde la
Contribucion Especial Reembolsable ya se encontraba prevista, la distribuidora debia contar con autorizacién expresa del
ENRE para caso particular donde pretendiera utilizar este mecanismo de financiacion.

8 Reguladas en @ Anexo V1l de EDENOR.

8 Clausula22.1., Acta Acuerdo de EDENOR y cldusula21.1.1., Acta Acuerdo de TRANSENER.

& Clausulas 22.1.2. y 22.1.3., Acta Acuerdo de EDENOR.

% De no haber presentado esos instrumentos, se habria obstaculizado la ratificacion del Acta Acuerdo por parte del Poder
Ejecutivo Nacional; clausula 22.1.4., Acta Acuerdo de EDENOR.
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En e caso de TRANSENER, e gobierno, a fin de destrabar la renegociacion,
decidi6 no seguir reclamando a Nacional Grid la suspension o desistimiento de la
demanda ante la CNUDMI. Se limitd, en cambio, a incluir dentro de Acta
Acuerdo el compromiso del Concesionario de declarar a favor de la Argentina en
juicios internacionales que pudieran iniciar o haber iniciado ex — accionistas de la
sociedad, vinculados a las politicas contenidas en la Ley 25.561%". Se interpretd
gue lafirmadel Acta Acuerdo, habiareparado € dafio causado a partir de 2001 y,
por consiguiente, cuaquier demanda anterior resultaria inadmisible y
contradictoria con la nueva situacion.

Cabe destacar que, en esta primera instancia, se tratd de una “suspension”, el
desistimiento definitivo de la demanda se redlizaria una vez aprobado € nuevo
cuadro tarifario resultante de la Revision Tarifaria Integral®. La posibilidad de
retomar la denuncia ante tribunales internacionales quedd, de esa manera, como
un elemento de negociacion a utilizar por parte de la Concesionaria.

El no cumplimiento de la presentacion formal del desistimiento en los plazos
pautados en € Actas Acuerdo, otorgaria a Concedente € derecho de no aplicar €
cuadro tarifario resultante de la Revisién Tarifaria Integra y hasta podria
denunciar el Acta Acuerdo y proceder alarescision del Contrato de Concesion sin
gue ello genere ninglin derecho o reparacion por parte de la Concesionaria 0 sus
accionistas®.

De la misma manera, mediando suspension o desistimiento, e Concedente tendra
el derecho de adoptar medidas similares™ en e caso que e Concesionario o los
accionistas no cumplan con e compromiso de no iniciar nuevas demandas
referentes a las medidas contenidas en la Ley 25.561%".

Asimismo, las Acta Acuerdo establecen que si se produjeran fallos adversos a
Estado vinculados a las politicas contenidas en la Ley 25.561, que requieran
reparacion, compensacion o indemnizacion econdmica, € Concesionario debera
afrontar con sus propios recursos |os costos que surjan de los mismos™. No tendré
€l derecho de reclamar reparacion, indemnizacion ni compensacion de ningun tipo
al Concedente y todos los gastos que deba asumir no podran ser trasladados a los
usuarios™,

Por otro lado, tanto en las Actas Acuerdo de EDENOR como de TRANSENER
existe una salvaguarda del Concesionario ante incumplimientos por parte del
Concedente en relacion a la convocatoria de las Audiencias Publicas previamente

¥ Clausula21.3.3., Acta Acuerdo de TRANSENER.

88 Cléausula 22.2.1., Acta Acuerdo de EDENOR S.A y clausula 21.2.1., Acta Acuerdo de TRANSENER EDENOR debera
presentar el desistimiento a los 10 dias habiles posteriores a la aprobacién del cuadro tarifario resultante de la Revision
Tarifaria Integral y publicado en el Boletin Oficial. En caso de TRANSENER € desistimiento deberé ser presentado a 10
dias hébiles posteriores de la realizacion de la Audiencia Plblica previaala Revision Tarifaria Integral.

8 Acta Acuerdo EDENOR- Clausula 22.2.5 y Acta Acuerdo TRANSENER Cléusula 21.2.3 y Acta Acuerdo EDENOR
S.A- Clausula22.2.6 y Acta Acuerdo de TRANSENER S.A Cléausula21.2.4.

% Clausula22.2.9., Acta Acuerdo EDENOR y cléusula21.2.6., Acta Acuerdo TRANSENER.

! Acta Acuerdo EDENOR- Cléusula22.1.5.

% Acta Acuerdo EDENOR- Cléausula 22.3.1. y Acta Acuerdo TRANSENER Cléusula 21.3.1- La Diferencia entre
TRANSENER y EDENOR es que TRANSENER solo se haré cargo de los fallos adversos a Estados de los accionistas
actuales, mientras que Edenor incluye alos fallos de accionistas y ex accionistas.

% Acta Acuerdo EDENOR SA, Clausula22.3.2.
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a la Revision Tarifaria Integra o en e supuesto de no haber efectivizado la
aplicacion del Régimen Tarifario de Transicion™. En ese caso, el Concesionario,
habiendo pasado un afio de la firma del Acta Acuerdo, quedara habilitado para
iniciar nuevos juicios contra la Argentina o de proseguir las acciones suspendidas
sobre cuestiones vinculadas a las disposiciones de la Ley 25.651%%,

5 LASPAUTASY.

A continuacién se describen las pautas fijadas en las Actas Acuerdo enfatizando
en aquellas que hacen al objeto de la presente tesina.

Las nuevas condiciones en materia de mecanismos de gjuste y actualizaciéon de
tarifas, estan dadas por®:

(i) Laprohibicion de aplicar “cualquier mecanismo indexatorio’.

(i) El requerimiento en cabeza del ENRE de adoptar procedimientos de guste no
automatico.

(i) La necesidad de seleccionar un nuevo indice de gjuste basado en la economia
nacional ®.

De esta manera si bien se mantiene lo prescripto en €l inc. c) del art. 42 delaLey
24.065, se derogo la formula de gjuste automatico prevista en €l articulo 49 de la
Ley citada. Al mismo tiempo, se pretende mantener la ecuacién econdmico-
financiera de la Concesion.

La clausula 14° no establece especificaciones sobre las caracteristicas del
mecanismo de gjuste no automatico propiciado, ni sobre e indice de gjuste que en
el marco delaRevision Tarifaria Integral debera adoptar el ENRE.

Mientras que mediante la cléusula 14.1.2. del Acta Acuerdo, se busca controlar
los avances en eficiencia en la prestacion del servicio de distribucidon y
comercializacion de energia eléctrica, la clausula 14.1.3 del Acta Acuerdo sienta
las bases del futuro Régimen de Calidad de Servicio y Penalidades. Para su
implantacion, el ENRE: a) procedera a disefiar un sistema de control de calidad de

% Clausula22.1.6., Acta Acuerdo de EDENOR.

% Cléausula 22.1.6., Acta Acuerdo de EDENOR En relacion a TRANSENER, la salvaguarda estd vinculada al no
cumplimiento de las Audiencias Plblicas antes de la Revision Tarifaria Integral, otorgandole el derecho a Concesionario
de iniciar acciones que consideren pertinentes para el cumplimiento del acuerdo. No se especifica nada sobre retomar o
efectuar nuevas denuncias en razén de la Ley 25.561 (Acta Acuerdo TRANSENER- clausula 21.1.2).

% A lafecha ni Edenor ni Transener, pese a que podrian considerarse verificadas las condiciones que la clausula abordada
exige, hicieron uso de esta prerrogativa.

9 Se entiende por pautas a conjunto de criterios, condiciones e instrucciones a contemplarse en e procedimiento de la
Revision Tarifaria Integral, previstas en la clausula 14 de las Actas Acuerdo de EDENOR y TRANSENER.

% Se sigue aqui en parte lo expuesto por Bertero Ralll, “Reglas de ajuste y actualizacion de tarifas: Limitaciones de la
legislacion argentina al régimen ‘price-cap’”, Documento CEARE, Argentina, abril de 2009.

® La posibilidad del regulador de aplicar indices de gjuste en délares, o en otras divisas extranjeras y/o clausulas
indexatorias basadas en indices de precios de otros paises, resulté impugnada en sede judicial en el caso: “Defensor del
Pueblo de la Nacion ¢/ E.N. -PEN-M. E.- Dto. 1.738/92- y otro” -Expte.23.232. J.C.A.Fed.8. Confirmada por la CNFed
C.A., SaaV, con fecha 05 de diciembre de 2001. Finalmente, se declararon sobre e particular improcedentes los recursos
extraordinarios interpuestos y se rechazaron quejas deducidas, en: D. 89. XXXVIII - "Defensor del Pueblo de la Nacién -
incidente med. ¢/ E.N. -P.E.N. - M° E. - dto. 1738/92 y otro ¢/ proceso de conocimiento” - CSIN - 24/05/2005.
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servicio que se asiente en la utilizacion de relaciones sisteméticas entre |las bases
de datos técnicas, comercial, costos y de mediciones de calidad a los fines de
impulsar sistemas de control y de sefides eficientes; b) evaluara la conveniencia
de establecer é&reas de calidad diferenciadas;, y ¢) evaduara las ventgas y
desventgjas de los sistemas solidarios de multas en relacion con los sistemas de
individualizacion de usuarios.

Con relacion alas actividades no reguladas, la clausula 14.1.4. prevé llevar a cabo
un andlisis del impacto de dichas actividades desarrolladas por el Concesionario
en el mercado, como de las ventgjas, desventgjas y riesgos que la realizacion de
tales actividades tienen para € desarrollo del servicio publico concesionado.
Asimismo, en las clausulas 14.1.5. y 14.1.6., se refiere a un andlisis de los costos
razonables y eficientes para la prestacion del servicio publico que serd tenido en
cuenta para determinar la tarifa. En ese marco, concretamente se previé también
en la clausula 14.1.6. larealizacién de una Auditoria Técnica y Econdémica de los
Bienes Esenciales afectados a la Concesion.

Mediante la clausula 14.1.7, € Acta Acuerdo determina que la Base de Capital de
la Concesion se determinara tomando en cuenta los activos necesarios para una
operacion eficiente y prudente del servicio. Parala vauacion de dichos activos se
considerara a) € valor inicial de los bienes a comenzar la Concesién, como
también aguel correspondiente a las incorporaciones posteriores; y b) e vaor
actual de tales bienes, resultante de aplicar criterios técnicos fundados que
expresen en forma justa y razonable dicha estimacion, tomando en cuenta €
estado actual de conservacion de dichos bienes. La tasa de rentabilidad se
determinara conforme lo establecen los articulos 2, 40, 41, siguientes y
concordantes de la Ley 24.065.

Se advierte en algunos aspectos un avance del regulador en cuanto a control de
los costos y gestion de la empresa, esto es un control efectivo y ex ante, a
diferencia del control por resultados, o ex post, que es caracteristico en los
sistemas de price cap, y que habia mayormente efectuado € ENRE hasta la
entrada en vigencia de las Actas Acuerdo.

En otro orden, en la clausula 15° del Acta Acuerdo de EDENOR se establece una
nueva categoria “Tarifa Social”, incorporando a la normativa criterios de
distribucion social inexistentes en el Marco Regulatorio Eléctrico.

La financiacion del Régimen de Tarifa Socia a través del aporte de usuarios no
alcanzados por € beneficio, podria constituir una violacion a la prohibicion de
subsidios cruzados prevista en € 42° inciso €) de laLey 24.065 y del articulo 31

inciso b) del Contrato de Concesion'®.

6. LA EXTENSION DEL PERIODO DE TRANSICION
CONTRACTUAL ™,

1% Que establece |a asignacion de los costos propios de Distribucion de cada categoria teniendo en cuenta la modalidad de
consumo de cada grupo de usuarios y € nivel detension en que se efectlie e suministro.

101 Se sigue aqui en parte los argumentos expuestos por los Bersten Horacio L., Caplan Ariel R. y Lowenrosen Flavio
Ismael, en autos: “Consumidores libres Cooperativa Ltda. y Otros c/ E.N. y Otros s/ Sumarisimo”.
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Las Actas Acuerdo fijaron plazos expresos para la entrada en vigencia de la
Revision Tarifaria Integral. Estos plazos no se cumplieron. La Secretaria de
Energia de la Nacion emitié las Resoluciones 434/2007 y 865/2008'% que
prorrogaron € plazo de vigencia del Periodo de Transicion Contractual, al
01/02/2008, y luego hasta febrero/2009. Lo expuesto da lugar atres etapas:

o 1°) Dd 6/1/2002 a 31/7/2006: Comprendida por Periodo € de Transicién
Contractual establecido en el Acta Acuerdo.

e 2°) De 1/8/2006 al 31/1/2009: Periodo de Transicion Contractual
prorrogado por las Resoluciones citadas.

o 3°) Dd 1/2/2009 alafecha: No existe norma que prorrogue el Periodo de
Transicion Contractual debiendo estar en vigencia la Revision Tarifaria
Integral acargo del ENRE.

Paralelamente, tal como se menciond anteriormente, en las Actas Acuerdo se
encuentra previsto que los cuadros tarifarios, como asi tambiéen, derechos y
obligaciones del Concesionario fijados en dichos documentos serén de aplicacion
hasta la Revision Tarifaria Integral. Tales son los supuestos por gemplo, del
MMC, la obligacién de mantener un Plan de Inversiones en proporcion a la
proyeccion economica y financiera, entre otros. Inclusive, en € caso del
transporte, e ENRE ha prorrogado la vigencia de los cuadros tarifarios y los
derechos y obligaciones fijados en las Actas Acuerdo en gercicio de sus
facultades establecidas en el Marco Regulatorio Eléctrico Nacional.

En igua sentido la Secretaria de Energia fundé su competencia para llevar a cabo
la ampliacion del Periodo e de Transicion Contractua y la postergacion de la
Revision Tarifaria Integra en que habiendo culminado € proceso de
renegociacion del contrato de Concesion de EDENOR con € dictado del Decreto
1957/2006, tanto la Secretaria de Energia como € ENRE, retoman en pleno €

gjercicio de sus facultades conforme el marco regulatorio aplicable a sector'®.

Asimismo, dichas ampliaciones del Periodo de Transicion Contractual fueron
solicitadas por la propia Concesionaria, manifestando en ambos casos su voluntad
de extender todos los efectos del periodo aludido hasta la aplicacion efectiva del
nuevo régimen tarifario resultante del proceso de Revision Tarifaria Integrd,
como asi también, que la representacion del Poder Ejecutivo Naciona en los
Contratos de Concesion es gjercida por la propia Secretaria de Energia.

A dlo, se suma que las prérrogas resueltas por la Secretaria de Energia fueron
determinadas en & marco de Emergencia Publica vigente, extremo que
posibilitaria la referida ampliacion del Periodo de Transicion Contractual .

102 Asimismo, la Secretaria de Energia determind en los mismos términos las respectivas prorrogas de los Periodos de
Transicion Contractual de EDELAP y EDESUR mediante las Resoluciones 805/2007 y 866/2007,433/2007 y 864/2007
respectivamente. Con lo que la Secretaria de Energia se consideré con competencia a diferir la vigencia de los Periodos de
Transicion Contractual en tres oportunidades.

193 Considerando séptimo de las Resolucion Secretaria de Energia 434/2007 prorrogada por 865/2008.
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Por otra parte, conforme e articulo Decreto 1398/2002, el Poder Ejecutivo
Nacional tiene facultades para prorrogar la Concesion, a pedido del
Concesionario, y por intermedio de la Secretaria de Energia®™. En td
circunstancia, resulta de aplicacién el principio legal “argumentum a maiori ad
minus” (quien puede lo mé&s, puede lo menos).

No obstante ello, seglin otra interpretacion, la sola prorrogacion por medio de una
Resolucion de la Secretaria de Energia, en lugar de haber sido determinada
mediante un Decreto, permitiria cuestionar la validez de taes actos
administrativos'®®, a no haberse respetado e principio general del derecho
denominado “paralelismo de las formas y de las competencias™, que impone que
s laratificacion de las Actas Acuerdos se dispuso mediante un Decreto del Poder
Ejecutivo Nacional, cualquier modificacion a dichos instrumentos debe estatuirse
mediante normas del mismo rango.

Ello asi puesto que siendo € plazo de duracién del Periodo de Transicion
Contractual uno de los puntos centrales del Acta Acuerdo, la prorroga de lo
renegociado por la UNIREN y la Concesionaria, y ratificado por € Poder
Ejecutivo Nacional, requeriria de una nueva Acta Acuerdo o instrumento similar,
suscripto por ambas partes, que deberia ser aprobado por los Organismos'® que
tomaron intervencion en el primer acuerdo, ello “ad referendum” de una nueva
ratificacion del Poder Ejecutivo Nacional.

Ahora bien, independientemente de |la postura que se adopte sobre la validez de
las prérrogas, a partir del 01/02/2009 no existe una prorroga expresa del Periodo
de Transicion Contractual, silencio que evidencia una notable fragilidad en la
vigencia de las previsiones establecidas en & Acta Acuerdo, en tanto no se
resuelva una nueva extension.

Frente a tal situacion se hace necesaria la entrada en vigencia de la Revision
Tarifaria Integral a cargo del ENRE conforme se desarrollard en e punto
subsiguiente, unico procedimiento legitimo de revision tarifaria que puede
sustanciarse con posterioridad a vencimiento del Periodo de Transicion
Contractual .

104 Decreto 1398/2002 Reglamentario de la Ley 24.065, articulo 51 “El ENTE NACIONAL REGULADOR DE LA
ELECTRICIDAD deber4 someter @ PODER EJECUTIVO NACIONAL, por intermedio de la SECRETARIA DE
ENERGIA ELECTRICA, su propuesta de prdrroga o renegociacion de una concesion. La citada Secretaria deberia
resolver, sobre el particular dentro del término de TREINTA (30) dias hébiles, estando facultada para denegar
fundamentalmente tal peticidn, en cuyo caso deberainstruir a mencionado Ente ainiciar un procedimiento de seleccién del
nuevo concesionario, segin los términos y condiciones que especifique dicha Secretaria.

195 |_a competencia es uno de los requisitos de validez del acto administrativo (art. 7°, Decreto-ley 19549), esencial como
tal. Asi se hadicho que: "En € orden juridico administrativo la competencia constituye un elemento esencial que confiere
validez a la actuacion de los 6rganos estatales, €lo a tal punto que aguélla no se configura como un limite externo a tal
actuacion, sino como un presupuesto de ella en virtud de la vinculacion positiva de la Administracion Publica al
ordenamiento juridico" (122). CNFed. CA, Sala |, "Autopistas del Sol v. Enargas”, DJ, 1999-1-360; mismo tribunal en
"Y.P.F. v. Enargas'; DJ, 1996-2-58. Gordillo, Agustin (Dir.), “Procedimiento Administrativo”, Argentina, Editorial Lexis
Nexis-Depalma, afio 2003, comentario a articulo 3° del decreto-ley 19.549.

1% |_os organismos intervinientes fueron la Procuracion del Tesoro de la Nacion, la Sindicatura General de la Nacion, la
Comision Bicameral Permanente, la Camara de Diputados de la Nacion, € Senadores de la Nacién y la Direccion General
de Asuntos Juridicos del Ministerio de Economia.
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Sin perjuicio de €ello, debe considerarse que en el Acta Acuerdo de EDENOR se
prevé expresamente que la aplicacion del Régimen Tarifario de Transicion, los
nuevos cargos tarifarios, y sus actualizaciones conforme las previsiones de la
cldusula 4° regiran desde la ratificacion por parte del Poder Ejecutivo Nacional
hasta |a entrada en vigencia efectiva de la Revision Tarifaria Integral. En e caso
de TRANSENER la situacion es similar en virtud de lo establecido en la
Resolucion ENRE 423/2006, la cual, prorroga los cargos tarifarios y las
disposiciones establecidas en e Acta Acuerdo hasta la entrada en vigencia de la
Revisiéon Tarifaria Integral.

Cabe destacar que la propia Acta Acuerdo dispuso que una vez que la misma
fueraratificada por Poder Ejecutivo Nacional, la Secretariade Energiay el ENRE,
actuando dentro de sus respectivos ambitos de competencia, debian proceder a
dictado de los actos y a desarrollo de los procedimientos que resulten necesarios
paralainstrumentacion, gjecucién y cumplimiento de |as disposiciones contenidas
en e ActaAcuerdo™’.

Mediante la Resolucién 865/2008, la Secretaria de Energia fijo €l mes de febrero
de 2009 como fecha de entrada en vigencia del nuevo cuadro tarifario, motivo por
el cua corresponde a ENRE arbitrar todas las medidas conducentes para su
puesta en vigencia en la fecha sefialada.

Sin embargo alin superada dicha fecha, no ha sido convocada la Audiencia
Pablica prevista en € procedimiento de la Revision Tarifaria Integral, y menos
ain se ha fijado un nuevo régimen tarifario aplicable a EDENOR y a
TRANSENER, conforme los términos de las clausulas 13° y 14° del Acta
Acuerdo y en €l articulo 1° de la Resolucion Secretaria de Energia 865/2008, que
encuentra correlato en las disposiciones de la Ley 24.065, y que hace a una
cuestion de interés publico derivada de la necesidad de contar con los ingresos
gue en concepto de tarifas permitan redlizar las actividades e inversiones
necesarias para prestar el servicio, conforme alas exigencias de calidad, seguridad
y confiabilidad.

Por Ultimo, vale la pena especular sobre qué sucederia, en el marco de la nueva
composicion del Congreso Nacional a partir del 10/12/2009, en caso que no se
prorrogue la Emergencia Plblica. En tal supuesto, se retornaria ala plenavigencia
delaLey 24.065 y sus reglamentaciones correspondiendo € tratamiento por parte
de las autoridades regulatorias de la Revision Tarifaria Integral respetando los
principios tarifarios previstos en la mencionada Ley 24.065 y en los respectivos
Contratos de Concesion.

7. CONCLUSIONES. PROPUESTAS.

107 En sintesis, de acuerdo a lo establecido en & Acta Acuerdo e ENRE debia: (i) redlizar entre e 21/09/2005 y o
31/05/2006 € proceso de Revision Tarifaria Integral, y de ese modo, (ii) poner en vigencia € nuevo régimen tarifario
resultante del proceso de Revision Tarifaria Integral, a partir del 01/08/2006.
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De acuerdo a lo visto precedentemente, la crisis objetivada en la Ley 25.561,
significo la ateracion de las condiciones de equilibrio necesarias para la
prestacion continua y sustentable de los servicios de distribucion y transporte de
energia eléctrica.

Las Actas Acuerdo constituyeron las normas bajo las cuaes se debian prestar 1os
mencionados servicios publicos hasta tanto se concretara la Revision Tarifaria
Integral, cuyo producto seria un nuevo cuadro tarifario, y la adecuacion del Marco
Regulatorio Eléctrico, con la incorporacion de las Pautas y de aguellos elementos
gue fueran necesarios a fin ordenar su entramado legal y contractual.

En muchos casos, los instrumentos surgidos de las Actas Acuerdo incorporaron
aspectos que no son propios del esquema regulatorio eéctrico implementado a
partir delaLey 24.065.

Con laRevision Tarifaria Integral, instrumento final al cua estan sujetas las Actas
Acuerdo, se deberia alcanzar un nuevo equilibrio entre la calidad del servicio, €
sistema de penalizacionesy € nivel tarifario.

Dicho procedimiento es e pilar fundamental para la armonizacion del Marco
Regulatorio Eléctrico. Su restauracion beneficiara alos distintos actores del sector
eléctrico, contribuyendo a promover la operacion, confiabilidad, igualdad, libre
acceso, uso generalizado de los servicios e instalaciones de transporte y
distribucion de electricidad, proteccion adecuada de los derechos de los usuarios y
promocién de lainversion privada en dichos sectores para asegurar € suministro a

largo plazo'®.

Asimismo, €l pleno cumplimiento alo convenido en las Actas Acuerdo, permitiria
concluir las controversias latentes ante Tribunales Internacional es.

Vale recordar que los servicios de transporte y distribucion de energia eléctrica
son actividades de capital intensivo. Por ello, requieren de un marco estable y
transparente que fomente la inversion en infraestructura e instalaciones que
posibiliten un servicio eficiente y sustentable en e largo plazo, con acceso para
todos los usuarios.

Por todo lo manifestado, ante la situacion descripta, entendemos que resultara
necesario llevar a cabo la Revision Tarifaria Integral a efectos de evitar perjuicios
tanto al Concesionario —a quien unicamente le queda la posibilidad de realizar una
accién de amparo por mora'®-, como asf también, alos propios usuarios presentes
y futuros del servicio publico. Ello, por cuanto la dilacion en recomponer €l

108 En consonanciaa lo dispuesto por losincisos a, by ¢ articulo 2° dela Ley 24.065.

19 | a distribuidora de gas natural por redes Metrogas S.A. seria la primer prestataria de un servicio piblico nacional que
habria emprendido la via judicial en a ambito doméstico. En una carta a la Bolsa de Comercio informé que presentd
amparos por moraen el fuero Contencioso Administrativo Federal por la demora oficial paramejorar susingresos. Admitié
que “se vio obligada a presentar un amparo por mora en cada uno de los siete expedientes” donde se tramita su alza de
tarifa  Diario Critica de la Argentina, 11 de noviembre de 2009. Direccion  URL:
http://www2.criti cadigital.com/i mpresa/index.php?secc=nota& nid=33747.
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cuadro tarifario conforme lo estipulado en e Acta Acuerdo repercutira en un
deterioro de | as condiciones parala prestacion del servicio publico.
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