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““Los consumidores y usuarios de bienes y servicios tienen derecho, en
la relacion de consumo, a la proteccion de su salud, seguridad e intereses
economicos. [...] Las autoridades proveeran a la proteccion de esos derechos,
ala educacion para € consumo, a la defensa de la competencia contra toda
forma de distorsion de los mercados, al control de los monopolios naturalesy
legales, al dela calidad y €ficiencia de los servicios publicos...”

(Articulo 42 Constitucion Nacional Argentina).

PRIMERA PARTE: INTRODUCCION

En la primera parte del trabajo seran expuestos los e ementos que, desde
nuestro punto de vista, son necesarios a los efectos de contextudizar y
fundamentar la hipétesis que se pretende poner a prueba, asi como, para destacar
la importancia de la tarea que se emprende y advertir acerca de la validez
fundamental mente descriptiva, y no predictiva, de las cuestiones que se plantean.

Asi, en @ primer capitulo de esta parte, se presenta una breve descripcion
del marco tedrico para enmarcar la problemética del presente trabagjo (Ajustes
Tarifarios previstos en la Renegociacion de la Licencia de la Empresa
Distribuidora Gas Natural BAN Sociedad Anonima para €l denominado Periodo
de Transicion Contractual) dentro de una problematica mas general: “Price Cap”

versus “Rate of Return”.

CAPITULO 1: MARCO TEORICO

La intervencion estatal en la asignacion de recursos de la economia se ha
justificado en lo que en la ciencia econdémica se denomina “fallas de mercado”. En
estas situaciones € sistema de precios que arbitra la oferta y |a demanda no asigna
de manera eficiente los recursos econdmicos entre los integrantes del mercado. El
“fracaso de mercado” que nos ocupa y gue es central para la justificacion de la
intervencién estatal es la estructura de mercado no competitiva, especificamente
cuando tratamos con monopolios natural es.

Otra cuestion que también ha justificado la intervencion del estado es el

impacto de los monopolios naturales en materia de distribucion del ingreso.
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A partir de la década del sesenta se cuestiono la eficacia de la regulacion
publica de empresas de servicios publicos, y se comenzé aplantear € problemade
eficiencia productiva en un contexto de asimetria de informacion.

Tenemos entonces dos tipos de posibles ineficiencias vinculadas d
monopolio natural: laineficiencia asignativa, que justifica la regulacién publica, y
laineficiencia productiva, que puede ser inducida involuntariamente por la accion
reguladora. Adicionamente se encuentran las preocupaciones en materia de
distribucién del ingreso.

Un monopolio natura se origina cuando la funcion de costos de la
industria es estrictamente sub-aditiva en el tramo relevante de demanda (o tamafio
de mercado). Se entiende por sub-aditividad de costos cuando e costo total de
producir los bienes (en nuestro caso € servicio de transporte y distribucién de gas)
es menor cuando lo hace una sola firma que si la produccion es realizada por dos
0 mas oferentes.

En la determinacion de una funcién de costos sub-aditiva, no solo participa
latecnologia o funcién de produccién, sino que es esencial € tamafio del mercado
(en nuestro caso demanda de transporte y distribucion). De hecho, es la relacion
entre la funcion de costos de la industria y la demanda de mercado, la que
determinasi existe 0 no un monopolio natural.

En €l caso del monopolio natural, y con la finalidad de evitar €l gercicio
del poder monopodlico y favorecer a la eficiencia asignativa, se propicia la
regul acion economica, mediante lafijacion de tarifas.

En genera se trata de que la tarifa aprobada permita la recuperacion
econdmica de los costos y remunere a los activos esenciales o base tarifaria con
una tasa de rentabilidad justa y razonable para la actividad, evitando asi las
mayores tarifas que surgirian por e egercicio de la posicién dominante'. Lo
anterior se encuentra lo suficientemente desarrollado en la bibliografia especifica

sobre la regulacion de los servicios prestados a través de redes’, siendo el caso

! Si bien ha existido un gran debate sobre si el monopolio natural puede y debe autofinanciarse o
no, en nuestro caso (transporte de gas), es plenamente aplicable la propuesta realizada por COASE
en 1946 de una tarifa no lineal o en dos partes propuesta para cubrir los costos fijos con un cargo
fijoy los costos variables con un cargo variable.

2 Garfield, P. y W. Lovejoy: Public Utility Regulation, Prentice-Hall, 1964 (capitulos 1 -The
Public Utility Concept- y 2 -Economic Characteristics of Public Utilities-).
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argentino del transporte y distribucion de gas un claro g emplo de aplicacién de la
teoriadel monopolio natural.

1.1. Métodos Regulatorios de Calculo de Tarifas

La determinacién de las tarifas de los servicios publicos que tienen
estructura de red esta orientada, por un lado, a evitar la explotacion del poder de
mercado que surge de la estructura monopdlica de estos mercados y, por otro lado,
a permitir la sostenibilidad de la prestacion del servicio.

Cuando se persiguen varios objetivos de Politica Econdmica (Eficiencia,
Equidad, Financiamiento) con un instrumento (Tarifas) surgen conflictos (“Trade-
Offs”) que derivan en resultados de 6ptimos restringidos o Segundo Mejor como
plantea la Nueva Economia del Bienestar donde lo que se busca es la
maximizacion del bienestar social.

Tal pretensién es sumamente compleja por cuanto implica la busqueda de
mecani Smos que permitan idealmente la prestacion de un servicio a menor precio
posible compatible, con un ato nivel de garantia (o baja probabilidad de falla®),
gue cubra los costos en los que haya incurrido eficientemente el monopolista y
gue asimismo le proporcione a este Ultimo una rentabilidad atractiva (comparable

alaobtenible en inversiones de similar riesgo).
1.1.1. Rateof Return

El “Rate of Return” (ROR o Tasa de Retorno) es uno de los mecanismos
de regulacion desarrollados frente a las problematicas enunciadas, por medio del
cua se establece un limite maximo a la rentabilidad de la empresa prestadora

acorde al costo de oportunidad del capital invertido.

3 El sistema de transporte de gas (a diferencia que e sistema de transporte eléctrico) no se disefia
de manera de cubrir toda la demanda en forma permanente, sino que dentro de cierto margen
puede resultar més eficiente que existan ciertos periodos de corte para algunos usuarios, antes que
mantener un sistema demasiado sobredimensionado y subocupado. Esto tiene que ver con la
facilidad para reemplazar el gas natural por combustibles aternativos en agunos tipos de
CONsUMos.
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Dicho esguema regulatorio en la préctica consiste en la determinacion,
generalmente anual o bianual, de un nivel tarifario tal que cubra los costos
histéricos-contables en que incurrioé la empresa para la prestacion del servicio,
incluyéndose entre los mismos la retribucion alos capitales invertidos.

Los especidlistas Averch y Johnson han advertido que bajo e esquema
ROR, las prestadoras pueden tener incentivos para combinar ineficientemente 1os
factores de capital y trabgjo en la produccién del servicio, volcandose hacia una
utilizacion mas intensiva del factor capital, si la tasa de rentabilidad establecida
superael costo de capita delaempresa’

Cuando al efecto Averch Johnson, se le agregan problemas de asimetria de
informacion en € resto de los componentes de los costos, la regulacion ROR
generafuertes incentivos alaineficiencia productiva.

La causa sefldada de tal efecto reside en que & mecanismo ROR cubre
ademas de los costos variables o de gestion (entre los que se incluye la
remuneracion del factor trabajo y la depreciacion de los bienes de capita), € vaor
de las inversiones efectuadas por la empresa (activos utilizados pendientes de
amortizar) afectado este ultimo por la tasa de beneficios justa y razonable
determinada por €l regulador.

De este modo, la principa debilidad atribuida al esquema se asocia a
fuerte incentivo que tiene el monopolista de declarar importes superiores en
relaciéon a los costos necesarios para la produccion del  servicio, de
sobredimensionar su capacidad productiva y de no estimular la eficiencia
productiva (porque los ahorros de costos se traducen en reducciones de precios
gue no premian a la empresa que incurrié en € costo del esfuerzo), lo que

determina una mayor tarifa paralos usuarios.

1.1.2. PriceCap

El mecanismo regulatorio “Price Cap” (Precios Tope) se contrapone en el

plano tedrico con & esquema ROR.

‘g justo e regulador fijalatasa de rentabilidad en €l nivel correspondiente a costo de capital de
laempresa, entonces la regulacion por tasa de retorno no distorsionariala asignacion de recursos.

Pagina 7 de 47

" nitro’®" :



En generd los sistemas regulatorios del tipo Price Cap no se presentan en
forma pura. Generamente se intenta lograr una solucién de compromiso entre los
incentivos hacia una mayor eficiencia productiva, y los efectos distributivos
deseados. Esto ultimo se logra incorporando el llamado “Factor X que representa
la tasa esperada de incremento de la productividad del monopolista, que al
descontarse de la tarifa, traslada a los consumidores en forma total o parcial los
ahorros derivados de la mayor €ficiencia productiva esperada.

Para mantener cierto nivel de estimulo alaeficiencia, |a determinacion del
“Factor X" se redliza luego de un determinado periodo (lag regulatorio) que en
nuestro pais ha sido establecido generamente en 5 afios.

Asimismo, para evitar €l “efecto Ratchet” se procura que larevision tenga
caracter prospectivo, afin de incentivar a monopolista alareduccién de costes, a
no fijarse un limite maximo a sus ganancias.

Si la mejora de la productividad resulta mayor al “Factor X" previsto, €l
monopolista obtiene mayores beneficios como consecuencia de su mayor
eficiencia

Cabe agregar que, en general, quedan fuera del sistema de Price Cap,
aquellos factores que puedan afectar los costos de la empresa regulada que no
dependan de su gestion, tales como la inflacién o deflacion de los precios
(aumento o disminucion generalizada de precios en laeconomia), y 10s impuestos.

Por otra parte, dado el fuerte incentivo del prestador a minimizar sus
costes, este esquema se complementa con € establecimiento de parametros de

calidad de prestacion del servicio y penalidades en caso de incumplimiento.
1.2. Andlisis critico de los métodos regulatorios
1.2.1. Laasimetriadelainformacion
Sin asimetria informativa podria afirmarse que las diferencias entre
regulacion por costos y por precios serian significativamente menores. Si el

regulador contara con informacion plena sobre los costos (incluyendo las opciones

tecnol 6gicas disponibles) y la demanda, éste podria identificar cudles decisiones
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de la empresa prestadora son correctas y cudles no lo son, y no tendria mayores
inconvenientes en determinar cudl es el costo eficiente de la provision del servicio
bagjo € esguema ROR. S las acciones de la empresa regulada fuesen
perfectamente observables, definibles y controlables, el Price Cap perderia gran
parte de su atractivo.

La revision tarifaria periddica, supone un “relativo alejamiento” del
regulador hasta la proxima revision tarifaria en la cua deberia evaluar con
caracter prospectivo los e ementos componentes de la tarifa. El intento de evaluar
los costos en forma prospectiva, se encuentra vinculado a preservar 10s incentivos
haciala empresareguladay evitar asi €l “efecto Rachet”.

Sin embargo, en la préctica los sistemas Price Cap han ido convergiendo
con los sistemas de ROR en cuanto a prestar atencion a los costos historicos (no
solo a los prospectivos) de la propia empresa regulada para 1o cua se suele
instrumentar una Contabilidad especial, denominada Contabilidad Regulatoria.

Por otra parte, la préctica regulatoria internacional ha avanzado sobre
mecanismos que permitan generar informacién historica externa pertinente para
ser considerada con relacion a las empresas reguladas, ya sea por medio de
empresas modelo (“Benchmark™), o bien, de la competencia indirecta o por
comparacion entre distintas empresas reguladas cada una de ellas con un
monopolio regional (“Yardstick Competition”) o sobre la base de la evolucién de
la productividad de la economia y la industria regulada (“Total Factor
Productivity”).

No obstante, regulacion “Benchmark”, competencia “Yardstisk” y TFP,
son mecanismos de gjuste tarifario Utiles cuando €l regulador cuenta con buena
informacién histérica para proyectar costos y demandas futuras.

Cuando ta informacion no esta disponible, € mecanismo Vogelsang-
Finsinger minimiza la informacion necesaria y la realizacion de proyecciones por
parte del regulador, siendo a su vez auditable y objetivo, aunque retrospectivo. El
mecanismo Vogelsang-Finsinger constituye un “compromiso” entre la extraccién
de rentas inmediatas del esquema ROR vy la induccion a la reduccion de costos

propia del “Price Cap” ya que consiste en la fijacion de un “Factor X” de modo tal
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gue € nivel tarifario alcanzado al final del quinquenio permita obtener ingresos
iguales a los costos observados a inicio de dicho periodo.”

Con relacion a las revisiones tarifarias, éstas pueden ser marginales o
integrales. Dentro de las revisiones tarifarias marginales se encuentra €
mecanismo de Proyectos Especificos para estimar variaciones de costos futuros
que también entrafia limitaciones de tipo informativo para €l regulador con €
consecuente riesgo de que éste no logre transferir eficiencias a los usuarios por
medio de rebajas de precios consistentes con las reducciones de costos a obtener.
Las revisiones tarifarias integrales, (full rate case) abordan e conjunto de las
actividades reguladas de la empresa que esta siendo analizada.

Finamente, s se intenta trabajar con costos prospectivos antes que con
costos histéricos para evitar dafiar los incentivos hacia la empresa, pero, se posee
escasa informacion sobre estos costos prospectivos, puede intentarse inducir a las
empresas reguladas ha revelar su informacion al respecto. Asi es que se ha
propuesto que €l regulador plantee un menu de opciones de regulacion de manera
de inducir ala empresa regulada a revelar parte de su informacion sobre el futuro,

en e momento de seleccionar laopcidn. (“Menu de Opciones™).

1.2.2. Lascaracteristicas del mercado regulado

En segundo término cabe tener en cuenta que lo que se pretende bgjo €
esquema “Price Cap” es desvincular la evolucion de las tarifas de la evolucion de
los costos propios del monopolista, tal como ocurriria en un mercado competitivo
(donde los precios se modifican con independencia de |os costos de cada empresa
individual), lo que incentiva a minimizar costos para asi poder maximizar
beneficios.

De este modo, el criterio “Price Cap” mas puro consiste en asignar a la
empresa el riesgo de sus decisiones, |o que implica que, en determinado momento
es posible que € prestador obtenga ganancias extraordinarias o soporte pérdidas.

No obstante, no debe perderse de vista que la fijacion de los precios

maximos para una actividad declarada servicio publico debe ser compatible con

® El Mecanismo de Vogelsang-Finsinger ha sido no obstante cuestionado por el impacto negativo
sobre los incentivos que provoca € revisar 1os costos de la propia empresa (efecto Ratchet).
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los costos eficientes de su prestacion (entre los que se encuentra € costo de
oportunidad del capital invertido por la empresa) ya que lo contrario, se pondria
en peligro la continuidad y regularidad del servicio regulado en € tiempo.

Por € otro lado, bajo € esguema ROR, € riesgo del monopolista se
encuentra acotado ya que se “garantiza” el equilibrio presupuestario y la tasa de
retorno por su actividad es explicita

En este marco, la teoria de los costos de transaccion ha advertido que
resulta problematico para € servicio publico que € regulador adopte decisiones
“oportunistas”. Esto es, que una vez efectuada una inversion hundida, el regulador
se “olvide” de las promesas redlizadas sobre la misma y regule tarifas “hacia
delante” cubriendo sélo los costos de operacion (variables) mediante tarifas que
no permiten recuperar lainversion realizada que carece de uso aternativo.

Tal circunstancia es mas probable cuanto mayor sean las presiones a las
gue los reguladores estén expuestos para fijar tarifas bgjas en cada momento, con
consecuencias negativas en € largo plazo, como ser, € retraso de programas de
inversiéon o ineficiencias productivas derivadas de la eleccién de tecnologias que
no son Optimas sino que implican menores costos hundidos.

En virtud de lo expuesto, podria afirmarse que cuando e mercado
abastecido no esta expuesto a fuertes shocks o cambios drasticos en las reglas de
juego, resulta méas apropiado y natural acercarse al “Price Cap”, en tanto que en
dicho contexto € riesgo implicito de la actividad no resulta elevado y €llo se
reflgjaria en precios bajos paralos usuarios del servicio.

En e caso opuesto, la afirmacion anterior no seria tan categérica y
esquema ROR podria resultar mas conveniente ya que, por medio de una tasa de
retorno explicita, se proporcionan incentivos suficientes para la inversion en
proyectos gque bajo e esquema Price Cap no resultarian atractivos parala empresa

regulada en términos de riesgo y rentabilidad.

CAPITULO 2: OBJETIVO DEL TRABAJO

El presente trabgjo se centra en € andlisis de lo dispuesto en e Acta

Acuerdo de la empresa Gas Natural BAN S.A. -la cua establece pautas para €
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Periodo de Transicion Contractual que se extiende hasta la puesta en vigencia de
la Revision Tarifaria Integral y parala propia RTI- asi como sus fundamentos, su
instrumentacion préactica, limitaciones tedricas y méritos.

S bien € objeto centra de estudio son los aspectos del Periodo de
Transicion, se efectlan comentarios particulares sobre Tarifa Social, Base de
Capital y Costo de Capital en relacion con laRevision Tarifaria Integral.

Respecto del Periodo de Transicion, 1o acordado en materia de gjustes
tarifarios -aspecto que se desarrollaen laClausula |V de lareferida Acta Acuerdo-
congtituye € foco de andlisis del presente trabgjo, alaluz de las manifestaciones
efectuadas en |os considerandos de la misma:

“A efectos de proveer a la LICENCIA de los recursos necesarios para
sostener la continuidad, calidad y seguridad del servicio publico, es requerido
adoptar ciertas medidas transitorias que atentien el impacto del incremento de los
costos de prestacion del servicio en la remuneracion de la LICENCIATARIA.

Dichas medidas no deben considerarse de ninguna manera cambios en el
sistema de incentivos econdmicos y/o de responsabilidad en la gestion de
servicio que le cabe a la LICENCIATARIA, cuyo objetivo central es apuntar a
una prestacion eficiente y de minimo costo.”

Asi, en materia de gjustes tarifarios para el Periodo de Transicion, fueron
introducidos “instrumentos” de Regulacion por Costos compatibles con las
restricciones sociales, econdmicas y legales imperantes.

Nuestro objetivo de trabajo es demostrar que es posible perfeccionar estos
mecanismos para mejorar considerablemente el cumplimiento de las disposiciones
establecidas en la Renegociacion Contractual .

En tal sentido es que se efectlan propuestas para complementar €l sistema
descripto en € Acta Acuerdo.

Dicho andliss se sustenta en las consideraciones efectuadas
precedentemente respecto de los métodos regulatorios expuestos, con un enfoque
basi camente tedrico, pero teniendo presente | as particularidades y |a natura eza del
segmento regulado de distribucion del gas natural, asi como e contexto

regulatorio argentino que se extiende desde la década del 90 hasta la actualidad.
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2.1. Fundamentos Tedricos

Como fuera expresado precedentemente, los esquemas regulatorios “Rate
of Return” y “Price Cap” fijan de una manera u otra, un limite a las ganancias que
el prestador del servicio publico pueda obtener, para que los precios pagados por
los usuarios no disten extraordinariamente de los costos incurridos en la
prestacion del servicio en favor del monopolista. No obstante, ninguno de los
mecanismos desconoce el costo de oportunidad del capital invertido.

Asimismo, ambos métodos suponen ventagjas asi como limitacionesy en la
préctica convergen en més de una cuestion. Ejemplo de ello es el “Factor K” para
promover inversiones en expansion de la red, cuando éstas no son rentables con
las tarifas reguladas, asi como, € avance de los organismos de regulacion en
materia de contabilidad regulatoria dentro del esquema “Price Cap”. En igual
direccion también puede sefidarse que dentro del esqguema ROR existen los
denominados “rezagos regulatorios”, esto es, momentos en el tiempo en los que
las tarifas son exdgenas y las variaciones de costos son absorbidas por la empresa:
tales periodos se extienden desde € momento en e que se produce la
modificacion de costos (seguido por la verificacion del regulador) hasta su
efectivaincorporacion en las tarifas.

Un parafo aparte merece la asimetria informativa, problema que se
acentla en procesos inflacionarios, por cuanto dicho fendmeno econémico no
afecta por igual atodos los bienesy servicios. Asi, las fluctuaciones derivadas de
los acomodamientos de los diferentes insumos utilizados en € giro de un negocio,
dificultan ain mas la tarea de evauar la estructura de costos de un agente
econdmico cualquieray laeficiencia de su gestion.

Finalmente no es menor sefidlar que existe cierto consenso en conjugar
criterios prospectivos y retrospectivos a momento de la redlizacion de ajustes
tarifarios. Como ya se ha expuesto en este trabgo, las discusiones persisten
respecto de su énfasis 0 combinacion Optima, pero no se niega la conveniencia de

un balance.
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SEGUNDA PARTE: DESARROLLO

CAPITULO 3: LA REGULACION ARGENTINA

3.1. Reforma del Estado y Convertibilidad

Durante la década de los noventa parecié que la teoria econdémica habia
Ilegado a cierto consenso respecto a la organizacion de las cadenas productivas en
el sector energia verticalmente rel acionadas, que se resumia en la conveniencia de
delegar su operacion en empresas privadas verticalmente desintegradas y someter
a las mismas a una regulacion por la cual € gobierno le fijara ciertos objetivos
basicos en términos de eficiencia asignativay equidad distributiva.

Este paradigma sirvio para convalidar e proceso de privatizacion y
desregulacion de los servicios publicos que tuvieron lugar en numerosos paises
del mundo, entre ellos la Argentina.

En & caso de Argentina dicho proceso se baso fundamentalmente en dos

instrumentos legales:

1) La Convertibilidad, que fue e marco genera en e que se desarrollaron todas
las actividades de las empresas privatizadas. Dicho plan, puesto en marcha en
abril de 1991, establecio por Ley N° 23.928 la paridad cambiaria 1 peso = 1
ddlar. De este modo se convalidod la virtual dolarizacion de la economiay se

resigno toda posibilidad de gjercer una politica monetaria activa.

2) Laley N° 23.696, Ilamada de "Reforma del Estado”, que delego atribuciones
a Poder Ejecutivo Naciona para la implementacion del proceso de
transformacion del sector energético, que fue orientado por los principios
generales deretiro del Estado de | as actividades productivas, desregul acién del
funcionamiento de los mercados, privatizacion y/o concesiéon de las empresas

publicas.
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3.2. Marco Regulatorio delaLey N° 24.076

En la industria del gas las reformas enunciadas en €l apartado anterior
abarcaron en forma diferente a las actividades del “upstream” y del
“downstream”.

Las actividades de produccion de gas, que corresponden al denominado
“upstream”, se rigieron por los decretos de desregulacion petrolera dictados entre
fines de 1989 y comienzo de la década de |os noventa, bajo el dmbito institucional
de la Secretaria de Energia 'y dentro del marco genera de la Ley de Hidrocarburos
17.319, vigente desde 1967.

En cambio, las actividades de transporte, amacenamiento,
comercializacion y distribucion de gas, fueron regidas por laLey N° 24.076, en la
cua se determinaba la Privatizacion de Gas del Estado y se dictaba el marco
regulatorio de estas actividades, las que serian reguladas por e Ente Nacional
Regulador del Gas (ENARGAS) a comienzos del afo 1993. Las atribuciones y
funciones de este organismo autarquico también fueron definidas en € marco de
lacitadaLey.

Asimismo, la Ley N° 24.076 establecio que la tarifa de los servicios
prestados por los transportistas y distribuidores debera proveer a aquéllos que
operen en forma econdmica y prudente, la oportunidad de obtener ingresos
suficientes para satisfacer todos los costos operativos razonables aplicables a
servicio, impuestos, amortizaciones y una rentabilidad razonable. Ello
contemplando que dicha rentabilidad sea similar ala de otras actividades de riesgo
comparable, y que guarde relacion con e grado de eficiencia y prestacion
satisfactoria de |0s servicios.

Finalmente, la reglamentacion de la citada Ley (Decreto N° 1738/92)
dispuso que las tarifas de Transporte y Distribucién se calcularan en dolares y €
Cuadro Tarifario resultante se exprese en pesos convertibles segin la Ley N°
23.928, teniendo en cuenta para su reconversion a pesos la paridad cambiaria 1

peso = 1 dolar.
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3.3. Mecanismos de Ajustes Tarifarios

De acuerdo con & marco regulatorio, € precio del gas en boca de pozo
(G), latarifa de transporte (T) y & margen de distribucion (D) deben incluirse en
latarifafina que pagan los usuarios alas distribuidoras (P).

De este modo, en € precio que pagan los usuarios finales se articulan los
segmentos competitivos y regulados de laindustria.

P=G+T+D

En una industria verticalmente relacionada, como lo es la del gas natural,
el extremo final de la cadena (la distribucién) recibe las variaciones de precio de
los edlabones previos de la cadena (produccion y transporte). La regulacion
Argentina en la industria del gas ha receptado este principio con agunas
limitaciones.

En materia de precio de gas natura se planted un gjuste por variaciones en
el precio del gas comprado, de caréacter estacional para los periodos del 1° de
mayo a 30 de septiembre de cada afio (invierno) y del 1° de octubre a 30 de abril
del afio siguiente (verano) a fin de reflgjar los precios de mercado que surjan de
los contratos entre productores o comercializadores y las licenciatarias, 1os que
son superiores en € invierno, cuando la demanda de gas es dlta, e inferiores en €
verano, cuando la demanda bagja.

Adicionalmente, € articulo 37 del Decreto 1738/92 establece en su inciso
5° que: “Las variaciones del precio de adquisicion del gas seran trasladadas a la
tarifa final al usuario de tal manera que no produzcan beneficios ni pérdidas al
Distribuidor ni al Transportista bajo e mecanismo, en los plazos y con la
periodicidad que se establezca en la correspondiente habilitacion™.

De dlo se sigue que € efecto del costo del gas para las distribuidoras y
trangportistas es neutral, verificandose la inclusion de un mecanismo “Pass
Through” propio de una regulacion por costos: latarifa se gjusta de acuerdo con la
evolucion de los costos incurridos.

Respecto de esto Ultimo, corresponde sefidar que la posibilidad de
trasladar a la tarifa determinados costos significativos reduce e riesgo que

enfrenta e prestador del servicio, disminuye su costo de capital y € nivel de
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ingresos requeridos para la prestacion del servicio. No obstante, por otra parte
desestimula que la licenciataria negocie precios mas bagjos con los productores,
circunstancia que se potencia si e mercado productor presenta un elevado grado
de concentracion (otorgando a los productores un considerable poder relativo de
negociacion en la fijacion de precios), o bien si un conjunto reducido de actores
econdmicos participa varios segmentos del mercado tanto en calidad de
demandantes como de of erentes.

En este sentido, cabe agregar que € pase a tarifas del precio del gas no
constituye un mecanismo automético en tanto que e ENARGAS se encuentra
facultado para limitar dicho traslado s |os precios acordados en |os contratos de
compraventa exceden a los negociados por otros concesionarios en situaciones
equival entes, probablemente con el espiritu de limitar |os aspectos negativos antes
referidos en las negociaciones de precio con los productores y comercializadores.
En este sentido, & Decreto 1020/95 determind que € mecanismo de “Pass
Through” se aplique a las compras realizadas en condiciones competitivas y se
instrumentd, como opcidn en e mismo decreto, un sistema de estimulo optativo
para las empresas Distribuidoras de gas para que readlizaran compras en €
mercado de corto plazo.

Por otra parte, e inciso 6° del citado articulo 37 del Decreto N° 1738/92
también previo € traslado de las variaciones de la tarifa de transporte que sufran
los distribuidores alatarifa final que pagan los usuarios.

Sin embargo, el mecanismo de “Pass Through” aplicado al precio del gas
es distinto del previsto para € pase a tarifa del costo de transporte, ya que las
distribuidoras tienen derecho a recuperar este Gltimo, pero en concepto de “Price
Cap” y no de “Pass Through”. Asimismo el traslado a la tarifa final de las
variaciones en latarifa de transporte si tiene caracter automético.

Es decir, las distribuidoras pueden ganar o perder con sus compras de
transporte, a fijarse un valor inicia para un determinado periodo durante el cual
pueden obtener diferencias segun la administracion que hagan de sus costos de
transporte.

El mecanismo de “Pass Through” también fue previsto ante variaciones de

costos impositivos.
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Con respecto a las Tarifas de las Licenciatarias de Transporte y
Distribucién, la Ley N° 24.076 establecio un sistema tarifario de tipo “Price Cap”
contemplando revisiones tarifarias cada cinco afos y un sistema de correccion de
la tarifa en periodos intermedios (para reflgjar 1os cambios de valor de bienes 'y
servicios que se produjeran entre dos revisiones tarifarias quinquenales)
especificandose la utilizacion de indicadores de mercado internacional.

A su vez, las Licencias establecieron que las tarifas fueran gustadas
semestralmente (en julio y diciembre de cada afio) de acuerdo con la variacion
operada en el PPI (“Producer Price Index” - indice de Precios del Productor -
Bienes Industriales, confeccionado por € Bureau of Labor and Statistics,
Department of Labor de los Estados Unidos de Norteamérica).

Asi, los gjustes semestral es se definieron conforme ala siguiente formula:
PPl — X + K, donde

= PPl es un indicador de mercado internacional que reflgja los cambios de
valor de los bienesindustriales en los Estados Unidos;

= el “Factor X” o “factor de eficiencia” disminuye las tarifas con el objeto
de tradadar a los usuarios parte del beneficio de las ganancias de
productividad de |as empresas reguladas;

= el “Factor K” o “factor de inversion” refleja el aumento tarifario necesario
para financiar proyectos de inversion deseables, que no resultan rentables
alatarifaorigina.

La férmula reconoce que todas las monedas sufren en mayor o menor
medida un proceso de inflacién (aumento generalizado de precios) y que este
proceso también es externo ala gestion de la empresa regulada. De manera que al
preverse unaindexacion de las tarifas se reconoce a esto como un elemento sobre
el cual la gestion de la empresa no puede influir sensiblemente y que por lo tanto
no debe ser incluido dentro del precio maximo sino que debe ser trasladado a los
usuarios en forma méas o menos automética.

El concepto subyacente es similar a del “Pass Through”, y es no cargar
sobre la gestion de la empresa regulada riesgos que estan fuera de su control, y

sobre los cuales no puede operar.
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Con respecto a los valores del factor de eficiencia X y de los proyectos de
inversion K, éstos se determinan cada 5 afios en ocasion de la Revision
Quinquenal de Tarifas y se incorporan a la férmula de gjuste semestral a aplicar
durante todo € quinquenio siguiente.

Cabe agregar que las Reglas Bésicas de la Licencia de Distribucién es sus
puntos 9.4.1.2 y 9.4.1.3 prevén la determinacion de los factores “X” y “K” en base
a “programas especificos” (lo que supone una discusion empresa por empresa); al
tiempo que también se dispone en e punto 9.5.1.2 que las revisiones tarifarias
deberén redizarse en base a proyecciones sustentadas en informacién historica,
que reflggen cambios esperados en los niveles de demanda, clientes, calidad; y
gue, en la medida de lo posible, los gustes de tarifas resultantes de las revisiones
guinquenales deberdn afectar los factores X y K para evitar modificaciones
tarifarias abruptas.

Consecuentemente, e ENARGAS en la primera revision quinquena de
1997 adoptd un mecanismo de gjuste que combind el ya comentado TFP con la
evaluacion de proyectos especificos’. Sin embargo, esto Ultimo no limita d
regulador a continuar utilizando dicho criterio, ya que € sistema de guste es
maodificable por €l propio Ente.

Asi, los agustes precedentemente expuestos en las Licencias de

Distribucién han quedados clasificados de la siguiente manera:

a) Ajustes periodicosy de tratamiento preestablecido
i-) Ajuste por variaciones en los indicadores de mercado internacional
e Variacion semestral operada en e PPl (respecto de la cua e Ente no

puede suspender, limitar o rechazar dicho gjuste excepto cuando se hayan

® Cabe sefidlar gue € TFP nunca es prospectivo, sino que se estima en base al comportamiento
histérico de la cantidad de servicios ofrecidos y las cantidades de insumos adquiridos para su
prestacion. Sin perjuicio de esto, e TFP puede basarse en los costos propios de las empresas que
estan siendo reguladas o en costos de empresas comparables (yardstick competition).

En e caso de la primera RQT en Argentina se aplicod el TFP sobre la base de los costos de las
empresas que operaban en cada segmento regulado de la actividad. Esto llevé a que en € caso de
la actividad de Distribucion (en donde coexistian en ese momento 8 Distribuidoras) € TFP
aplicado a cada empresa estuviese mayormente influido por la evolucién de los costos del resto de
las empresas del sector Distribucion, mientras que en € caso del Transporte donde sdlo coexistian
2 empresas, la incidencia de |os costos propios de cada Transportista en e célculo del TFP fue
mayor.
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detectado errores en los célculos y/o en los procedimientos aplicados,
conforme al Decreto Reglamentario N° 1738/92)
e Factor X deeficiencia
e Factor K deinversion
ii-) Ajuste por variaciones en €l precio del gas comprado

iii-) Ajuste por variaciones en € costo de transporte

b) Ajustes periddicosy de tratamiento a preestablecer por e ENARGAS
i-) Ajuste por revision quinquena de tarifas

c) Ajustes no recurrentes

i-) Ajuste basado en circunstancias objetivas y justificadas (Art 46 Ley N° 24.076)

Las licenciatarias y los consumidores pueden solicitar al ENARGAS las
modificaciones de tarifas que consideren necesarias, s su pedido se basa en
circunstancias objetivas y justificadas, debiendo € Ente resolver previa
convocatoria a audiencia publica
ii-) Ajuste por cambios en los impuestos (Art 41 Ley N° 24.076)

Las variaciones de los costos que se originen en cambios en las normas
tributarias (excepto en e impuesto a las ganancias) deben ser trasladadas a la
tarifa final, debiendo la licenciataria demostrar la incidencia de tales cambios en

sus tarifas.

3.4. Emergencia Economicay Reforma del Sistema Cambiario

Luego de la crisis econémicay social que atraveso la Argentina en €l afio
2001, se replanted la conveniencia del modelo regulatorio vigente para el mercado
de energia, generando dternativas mediante normas que procuraron cubrir
cuestiones de corto plazo con e objetivo a largo plazo de garantizar €
abastecimiento al mercado interno.

Hay un punto de inflexién en €l tratamiento de la normativa regulatoria a
partir de la Ley N° 25.561 de Emergencia Econdmica y Reforma del Sistema
Cambiario la Argentina. Previamente los precios del mercado energético, dentro
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de los marcos regulatorios establecidos, producian su propio equilibrio entre la
ofertay lademanda.

Lamencionada Ley, entre otras cosas, dispuso la pesificacion de las tarifas
de los servicios publicos alarelacion de cambio un peso igual a un ddlar, dejando
sin efecto las cldusulas de gjuste en ddlares y los mecanismos indexatorios
basados en indices de precios de otros paises.

Por su parte el Poder Ejecutivo Nacional (PEN) se dispuso a iniciar €
proceso de renegociacion de los contratos de concesién de acuerdo con
determinados principios rectores: el impacto de |as tarifas en la competitividad de
la economia y en la distribucion de los ingresos; la calidad de los servicios y los
planes de inversion, cuando ellos estuviesen previstos contractualmente; €l interés
de los usuarios y la accesibilidad de los servicios, la seguridad de los sistemas
comprendidos y larentabilidad de las empresas.

Las medidas de emergencia adoptadas en el marco de esa Ley han tenido
por objeto atenuar os efectos de la crisis desatada desde mediados del afio 2001 y
su impacto en la prestacion de los servicios publicos vinculados al gas y a la
electricidad, cuyos segmentos han sido definidos como servicios publicos por las
Leyes N°24.076 y N° 24.065.

En ese sentido, el PEN dicto el Decreto N° 293/02 creando la Comision de
Renegociacion de Contratos de Obras y Servicios Publicos a fin de encarar €
proceso. En consecuencia, la renegociacion de los Contratos de Concesion de los
Servicios Publicos ha sido reglamentado e implementado en una primera etapa
ingtitucional, bésicamente, a través de los Decretos N° 293/02 y N° 370/02, y en
una segunda etapa, por el Decreto N° 311/03 y la Resolucién Conjunta N° 188/03
y N° 44/03 de los Ministerios de Economia y Produccion, y de Planificacién
Federal, Inversion Publicay Servicios, respectivamente.

La aplicacion de tales normas, implicd la suspension de las revisiones
quinquenales de tarifas de electricidad y gas, que preveian |os gjustes tarifarios.

El Decreto N° 311/03 reemplaz6 la mencionada Comision por la Unidad
de Renegociacion y Andlisis de Contratos de Servicios Publicos (UNIREN) que
tiene asignada, entre otras, la mision de llevar a cabo los procesos de

renegociacion de los contratos de obras y servicios publicos; suscribir acuerdos
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integrales o parciaes con las empresas concesionarias y licenciatarias de servicios
publicos "ad referéndum” del PEN; elevar proyectos normativos concernientes a
posibles adecuaciones transitorias de precios, o clausulas contractuales relativas a
los servicios publicos, asi como también efectuar todas aquellas recomendaciones
vinculadas a los contratos de obras y servicios publicos y a funcionamiento de los

respectivos servicios.

3.5. Pautas para la Renegociacion

La estrategia de negociacion que se propuso fue avanzar simultaneamente
en acuerdos parciales y en la renegociacion integral, hasta lograr un acuerdo
global.

El procedimiento de negociacion tiene una etapa de andisis de las
propuestas del Estado y de los consecuentes requisitos para e equilibrio
contractual, teniendo como objetivo la continuidad en la prestacion de los
servicios, € bienestar general y los derechos de los usuarios establecidos en el
articulo 42 de la Constitucion Nacional .

Una vez logrados los acuerdos, las propuestas se formalizan a través de
Resoluciones Conjuntas de los Presidentes de la UNIREN, lo que debe ser
precedido de procedimientos de consulta publica (Audiencias Publicas y/o
Documentos de Consulta), intervencion de la SIGEN y la Procuracion del Tesoro
delaNacion y posteriormente del Congreso Nacional.

La renegociacion integral comprende las modificaciones contractuales que
se establezcan, y la determinacion de un sendero de adecuacion del equilibrio de
los contratos en orden a la redeterminacion que resulte de las obligaciones y
derechos de |as partes.

La renegociacion de los contratos es efectuada por separado para cada una
de las empresas de los sectores involucrados. Sin embargo, los parametros en
términos de niveles, recursos, calidad de servicio y otros asuntos de la Licencia

deberan ser andlogos para las empresas que actlan en mercados semejantes.
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3.6. Situacion Actual del Proceso de Renegociacion

Como se ha mencionado, la renegociacion de los Contratos de Licencia de
trangportistas y distribuidoras de gas fue pautada por la Ley 25.561, y normas
posteriores que la encuadrd en una serie de pasos burocréticos que involucran la
intervencién de distintas instancias del Poder Ejecutivo 'y del Poder Legislativo.

Por otro lado, e contexto politico en e cua se desenvuelve esta
renegociacion debe sortear algunos inconvenientes como ser la demorainicial del
PEN para tratar esta problematica, la opinién publica desfavorable, €
condicionante del PEN paralarenunciaalosjuicios o arbitraes entablados contra
el Estado Nacional o a mantener indemne a mismo y por ultimo el impacto sobre
las tarifas finales a usuarios que han tenido las distintas actualizaciones sobre €
precio de gas en boca de pozo y los impuestos aprobados para financiar las
importaciones de gas natural.

En este contexto, las empresas que han podido avanzar en acuerdos con la

UNIREN dentro del sector gas natural” son |as siguientes:

Norma
Decreto N° 385/06

Empresa
GASBAN S.A.

LITORAL GAS S.A.
METROGAS S.A.
GAS CUYANA S.A.

Decreto N° 2016/08
Decreto N° 234/09
Decreto N° 235/09

GASNOR S.A. Decreto N° 246/09

Otras empresas como Camuzzi Gas del Sur S.A., Camuzzi Gas Pampeana
S.A., Distribuidora de Gas del Centro S.A., Gas NeaS.A.,, TGS SA., TGN SA.,
poseen acuerdos firmados en proceso de aprobacion por parte del PEN.

3.7. Revision Tarifaria Integral

Los acuerdos de renegociacion, ademés de establecer las condiciones de
transicion, establecieron las pautas para la realizacion de la Revision Integral de
Tarifas que, en algunas cuestiones, exigen mecanismos distintos a los establecidos

por laaplicacién del marco regulatorio.

" Estado General del Proceso de Renegociacion Contratos de Servicios Piblicos a Abril de 2009
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Para llevar a cabo la RTI la Secretaria de Energia coordind € armado de
cuatro grupos de trabajo relacionados con distintas teméticas de discusion. Ellas
son:

1. Reglas de Ajuste y Actuaizacion de Tarifas, relacionado con la
metodol ogia de célculo tarifario de Price Cap.

2. Segmentacion de Mercados y Tarifa Social. Mercado Mayorista y Pass
Through. Subsidios Cruzados.

3. Costo de Capital. Vaores razonables en un Contexto de ausencia de
acceso al mercado financiero.

4. Base de Capital. Actualizacion Contable versus actualizacién econémica
delos activos.

A continuacion mencionaremos las distintas cuestiones planteadas sobre

cada unade las teméticas:

3.7.1 Reglas de Ajuste y Actualizacion de Tarifas

El proceso de Renegociacion de Contratos se ha enmarcado en el contexto
de una Politica Macroecondmica, caracterizada entre otros aspectos por la
prohibicion generalizada de |os mecanismos de indexaci 6n automaticos, como una
politica antiinflacionaria.

En relacion a este punto la cuestion a plantear se da porque la metodologia
a emplear en € proceso de RTI, através del “Price Cap”, establece mecanismos
de gjuste automético, mientras que por otra parte la ley de emergencia establece
limitaciones alaindexacion.

Como hemos mencionado, el marco regulatorio de la industria del gas
dispone que las tarifas ““se ajustaran e acuerdo a una metodologia elaborada en
base a indicadores de mercado internacional que reflejen los cambios de valor de
bienes y servicios representativos de las actividades de los prestadores”®. Para
ello se establecio en las Licencias, un mecanismo de ajuste semestral segtin PPI®,

8 Articulo 41 dela Ley 24.076

° En € afio 2000 la aplicacion de indices internacionales para e ajuste de las tarifas de los
servicios de gas natural fue impugnada judicialmente por € Defensor del Pueblo de la Nacion. En
consecuencia, una medida cautelar ordend la suspensién del gjuste por PPI.
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Sin embargo, la Ley de Emergencia Econdmica dejé sin efecto las clausulas
indexatorias basadas en indices de precios de otros paises y cuaquier otro
mecanismo indexatorio™.

Las actas acuerdo, en las pautas para la RTI, establecen mecanismos no
autométicos de adecuacion (semestral) de latarifade la Licenciataria, a efectos de
mantener la sustentabilidad econdmica-financiera de la prestacion y la calidad del
servicio.

De esta manera encontramos dos obstaculos para aplicar regulacion Price
Cap:

(1) prohibicidn de aplicar ‘cualquier mecanismo indexatorio’

(it) requerimiento de adoptar mecanismos de gjuste no automético.

El procedimiento de célculo de los indices contemplados en las actas
acuerdo que activa e proceso de redeterminacion de ingresos por variacion en los
precios de la economia, contempla la estructura de costos de la proyeccién
econdémica-financiera y costos realmente incurridos por la empresa, lo cua
implica un abandono del método de Price Cap y una aproximacion a método de
regul acion por tasa de retorno.

La Ley de Emergencia, ademés, enumera una serie de criterios a
considerar, tales como & impacto de las tarifas en la competitividad y distribucion
de ingresos, calidad de servicios y planes de inversion previstos, accesibilidad,
seguridad, entre otros™. Se observa un aejamiento de los criterios de prestacion
econémicamente eficiente en términos de empresa y conceptualmente de los
requerimientos del régimen Price Cap, ya que lograr estos valores implica generar
politicas publicas con costos que escapan a la légica estricta de la regul acién por

incentivos.

19 Articulo 8 dela Ley 25.561.
1 Articulo 9 delaLey 25.561.
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3.7.2 Tarifa Social

La Tarifa Socia es e precio diferencia que el usuario residencial, en
estado de vulnerabilidad econdmica, paga en contraprestacion por l0s servicios
publicos esenciales.

En la década del 90, la privatizacion de los servicios publicos llevada a
cabo por € Poder Ejecutivo Naciona fue una de las medidas de mayor impacto en
Argentina, donde ponderd un proceso de gjuste y reformadel Estado Nacional.

Hacia finales de la década, la crisis econdmica fue agudizandose, hasta
llegar a la devaluacion, lo que repercutid fuertemente en las précticas de los
usuarios en relacion a los consumos de los servicios publicos, debiendo estos
adoptar diferentes niveles de adecuacion dependiendo ddl tipo de servicio, como
ser:

* Reduccion del consumo.

* Sustitucion del servicio origina por un plan de pago mas flexible.
* Morosidad ante la dificultad de enfrentar el pago del servicio.

* Desconexion total (voluntaria o involuntaria) del servicio.

Ante e panorama de la economia nacional -donde comenzaron reclamos

de las empresas privatizadas para la adecuacion de sus cuadros tarifarios por un
lado, y por e otro era necesario dar contencion a los sectores méas vulnerables de
la sociedad- e Poder Ejecutivo Naciona emprendié dos tipos de acciones
tendientes a dar respuesta a estos inconvenientes. encaré la renegociacion de los
contratos de los servicios privatizados, y busco definir una Tarifa Socia en los
servicios publicos esenciales.
Tipos de Subsidios cruzados o explicitos: Existe una necesidad evidente de
compensar las diferencias, entre aplicar unatarifa diferencial, y la que surge de la
aplicacion del modelo de los marcos regulatorios vigentes. Las diferencias
mencionadas pueden subsanarse a través de un subsidio implicito (subsidio
cruzado) o mediante un subsidio explicito, donde es € Estado quien debe
absorberlo.

Aplicar un subsidio implicito o cruzado, entre tarifas dentro del propio

cuadro tarifario, resulta en contravencién de la Ley 24.076. Este tipo de subsidio
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establece que los usuarios de una determinada categoria tarifaria compensarén a
los usuarios que sean beneficiados con € subsidio.

La mencionada Ley N° 24.076, Marco Regulatorio de Gas Natural, en €
Capitulo I, Punto IX Tarifas, Articulo 41 Tercer Parrafo prohibe los subsidios
cruzados. Por su parte el Art. 48 de dicha Ley establece que e Poder Ejecutivo
Naciona propondra a Congreso Naciona otorgar subsidios, los que deberan ser
explicitos y contemplados en € presupuesto nacional. En igual sentido € Decreto
N° 1738/92, reglamentario de la Ley N° 24.076, en los considerandos dice que €l
Estado puede decidir otorgar subsidios a determinadas personas o regiones, pero
deben ser explicitos, limitados en e tiempo y contar con los recursos
correspondientes en laley de presupuesto nacional, sin que su costo afecte e buen
funcionamiento de laindustria del gas natural.

El reglamento del Art. 48 de la mencionada Ley indica que: “En el
otorgamiento de subsidios, privilegios o preferencias, 0 en la decision de
continuar con los subsidios vigentes a la fecha de la sancién de la Ley, deberd
observarse e principio de indiferencia para € Distribuidor o Transportista, en
forma tal que no resulten aterados sus ingresos, ni deba soportar costos
financieros, o vea modificado e regular flujo de su cobranza por dicha causa.

El Transportista o Distribuidor tendra derecho a ser compensado por la
reduccién de ingresos o incremento de los costos financieros que le ocasionen
tales medidas durante el mismo ejercicio en que las mismas se produzcan”.*?
Implementacion. Inclusion y Exclusién del subsidio: Uno de los puntos mas
importantes en la definicion y aplicacion de un subsidio a un servicio publico al
gue tiene acceso una cantidad importante de personas, es la de evitar o0 minimizar
la posibilidad de cometer errores a seleccionar alos beneficiarios del mismo. Para
determinar los beneficiarios de la Tarifa Social, se debe hacer un andlisis tal que
permita que los errores en la asignacion del subsidio se reduzcan. Para poder
realizar esto, resulta necesario poder medir los errores cometidos, 10 que se hace
mediante |os indicadores denominados error de inclusion y error de exclusion.

12 En @ caso de las Licenciatarias de Distribucion, e punto XX del Modelo de Licencia de
Distribucion de Gas aprobado como Anexo B por el Decreto 2255/92, trata especificamente esta
cuestion.
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Error_de Inclusién: es un parametro de que cantidad del tota de hogares

subsidiados no 1o necesitan. En e servicio de gas natural, si la seleccion de
beneficiarios se concentra solo en los usuarios conectados a la red, los errores de
inclusion y exclusion son mucho més atos que s se considera también a los
hogares que consumen GLP como se muestra en la tabla siguiente. Por |o tanto, se
requiere que parte del subsidio seadirigido al GLP.

Error_de Exclusion: Da una idea de cuantos de los hogares que necesitan €l

subsidio no lo estan recibiendo.
ActasAcuerdoparalaRTI:

El Poder Ejecutivo Naciona esta llevando adelante la renegociacion de los
contratos de servicios publicos através de la UNIREN - Unidad de Renegociacion
y Andlisis de Contratos de Servicios Publicos, de acuerdo a lo dispuesto por Ley
25.561. Las Actas Acuerdo firmadas entre la UNIREN y las empresas establecen
pautas para la proxima Revision Tarifaria Integral (RTI) e incluye ademés los
lineamientos para €l establecimiento de unatarifa social que abarque a parte de la
sociedad.

Los puntos clave de este tema son los siguientes: Financiamiento, Aportes
de las Empresas y Bases para efectuar |a seleccion de |los posibles beneficiarios:

» Seleccion delos beneficiarios: Se deberatener en cuenta tanto las caracteristicas
o indicadores socioecondémicos (nivel de ingresos, composicién del grupo
familiar, situacion ocupacional, caracteristicas de la vivienda, cobertura de salud),
como asi también podrafocalizarse €l andlisis en €l nivel de consumo.

» Financiamiento: El subsidio que implica la instauracion de una Tarifa Socia
podra hacerse frente mediante la utilizacion de fondos publicos como € redisefio
de la estructura tarifaria (mayores tarifas para los usuarios no incluidos en €
beneficio).

» Aporte de las empresas: Si las Empresas deben hacerse cargo de parte del
subsidio, hay que tener en cuenta que las diferencias se traduciran en una
disminucién del nivel de rentabilidad de los inversores. En este caso € limite
estara dado por el criterio de retribucion “justa y razonable” y de “ingresos

suficientes” que los marcos regulatorios garantizan al prestador.
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En estas Actas Acuerdo, se incluyeron clausulas donde se indican que alos
fines de la implementacion de una tarifa social, se admitira “el aporte de los
usuarios no comprendidos en e régimen de tarifa social”, por lo cual puede
entenderse que la prohibicién de establecer subsidios cruzados ha quedado
eliminada, toda vez que e Congreso de la Nacion aprobd las propuestas de
acuerdo con las empresas licenciatarias de los servicios publicos privatizados,
para luego ser refrendado por € PEN mediante la emision del decreto por medio

del cua aprobd las Actas Acuerdo.
3.7.3 Costo de Capital

Para calcular €l costo de capital se debe considerar € contexto regulatorio
y macroecondmico imperante al momento de su evaluacién. ES necesario que ese
calculo se aproxime lo mas posible a efectivo costo a enfrentar por la empresa 'y
deben ponderarse objetivamente cada uno de los parametros de valuacion
propuestos por |os model os teoricos a adoptarse.

Es asi que & contexto macroecondmico ha variado comparado con € de la
primera revision quinquenal, advirtiéndose peores condiciones como efectos
contagio de crisis financieras externas, aumento del riesgo pais afectando diversos
costos a afrontar por la Prestadora, v.gr., la probabilidad de pago de una deuda
ante modificaciones en su moneda de cdculo. Del mismo modo, una vez
determinado el costo de capital, el mismo debera servir de incentivo para motivar
larealizacion de nuevas inversiones.

Todo ello debe andizarse a la luz de la necesidad de permitir retornos
justos y razonables establecidos en e Marco Regulatorio, a fin de obtenerse la
tasa de rentabilidad final basada en € méodo que se implemente.

Histéricamente la metodologia empleada por € ENARGAS desde la
primera revision tarifaria (RQT ) para €l cdculo del costo de capital ha sido €
costo promedio ponderado de los fondos, latasa WACC (Weighted Average Cost
of Capital) la cual contemplatanto el costo del endeudamiento como el del capital

propio.
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En las Actas Acuerdo se prevé que la Tasa de Rentabilidad se determinara
conforme lo establecen los articulos 38 y 39 de la Ley N° 24.076, empleando €
promedio de laremuneracion del capital propio y de terceros.

La rentabilidad prevista serd la similar a la de otras actividades de riesgo
equiparable o comparable, y debe guardar relacién con e grado de eficiencia y
prestacion satisfactoria de los servicios. EI ENARGAS eaboraria un andlisis
basado en costos razonables y eficientes para determinar la remuneracion debida a
la Licenciataria, incluyendo en ellala auditoriatécnica'y econdmica de los activos
esenciales.

Una de las cuestiones a definir en laRTI eslamoneda de calculo del costo
de Capital. En los procesos correspondientes a anteriores revisiones tarifarias, la
moneda de calculo del costo de capital no se encontraba sujeta a andlisis ya que la
estimacion se realizaba en dolares convertibles, es decir, en un contexto en e que
se mantenia la convertibilidad uno a uno entre el peso argentino y e dolar
estadounidense.

Sin embargo, en €l escenario macroecondmico argentino actual, desde la
instauracion de la emergencia econdmica, este aspecto debe ser analizado ya que
la moneda del costo de capital debe coincidir con la moneda utilizada en las
proyecciones de los flujos de fondos de las Licenciatarias que, parala RTI, seran
proyectados en pesos argentinos, no previéndose incorporar escenarios de
estimacion de tasas de inflacion local en cada uno de los distintos periodos
contemplados, 1o cual implica que las proyecciones de flujos de fondos se
realizaran en pesos constantes (en términos reales), es decir, sin gustes por
inflacion.

Dentro de ese marco, aplicando un criterio de consistencia, la moneda a

utilizar paraestimar € costo de capital debera ser en pesos argentinos constantes.
3.7.4 Base de Capital
Al momento de la privatizacion, la valuacién de activos contenia el precio

pagado por los activos necesarios para € servicio, con méas las inversiones en

activos esenciales, menos las bagjas y deducidas | as depreciaciones.
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Los criterios a aplicarse en laRTI los establece el ENARGAS teniendo en
cuenta los activos necesarios para la operacion eficiente y prudente del servicio.
Segulin la clausula décimo segunda del Acta, la valuacion de activos se haria
teniendo en cuenta el valor actual contable que expresen €l estado de conservacion
de los bienes considerando e valor de los mismos a comenzar la Licencia, més
las incorporaciones posteriores, bagjas y depreciaciones. A su vez, no podran
exceder la vauacion técnica que exprese razonablemente e estado de
conservacion de los bienes. Dichas valuaciones técnicas estardn a cargo de un
especiaista Del mismo modo, las mismas se efectuaran en moneda naciona y
seran gustadas por coeficientes locales representativos de la variacion de los
costos de lasinversiones arealizarse.

En una de las clausulas de los Acuerdos se establece que se otorgue a las
empresas un trato similar y equitativo. En este sentido fue que se planted un
conflicto a raiz de las diferencias de estimacion de la Base de Capital*® que surge
de considerar por un lado el Acta Acuerdo firmada por GAS NATURAL BAN
SA. y por otro lado la que fue rubricada por DISTRIBUIDORA DE GAS
CUYANA S.A. En este tltimo caso se modificalaforma de calculo de la Base de
Capital requerida para prestar e Servicio Publico ya que permite la incorporacion
de laevolucién de indices de variacion de precios de la economia™.

Por otra parte, en el caso de GAS NATURAL BAN S.A. los activos deben
considerar el valor actual contable que surja de la aplicacion de normas contables
profesionales'™.

3.8 Renegociacion de Gas Natural Ban S.A.

El 6 de abril de 2006, mediante el Decreto N° 385/06, se ratificd e Acta
Acuerdo de renegociacion contractua (de fecha 20 de enero de 2006) celebrada
por la UNIREN y la Empresa Distribuidora Gas Natural BAN Sociedad Andnima
(BAN S.A.), por e cua se establecio un Régimen Tarifario de Transicion y se

3 Clausula 12 de las Actas Acuerdo firmadas por GASBAN y GAS CUY ANA.

1 El indice utilizado podria ser € indice de Precios Internos al por Mayor (IPIM).

> A partir del 1 de marzo de 2003 los bienes de uso se expresan en moneda constante y no
reconocen los efectos de lainflacion.
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fijaron una serie de pautas para la Revision Tarifaria Integral (RTI), previéndose
para e 1° de agosto de 2006 la entrada en vigencia del nuevo régimen de tarifas
maximas de la licencia, momento en e que, el denominado Periodo de Transicién
Contractual (iniciado €l 6 de enero de 2002) quedaba concluido.

3.8.1. Régimen Tarifario de Transicion

El Acta Acuerdo firmada por GAS NATURAL BAN S.A. contempla un
Régimen Tarifario de Transicion que determina las tarifas aplicables para €
periodo de transicién contractual hasta la vigencia de la Revisién Tarifaria
Integral.

Actualmente esta Licenciataria es |a Unica empresa de gas con incremento
116

tarifario vigente. Su “Cuadro Tarifario de Transicion
Abril de 2007 y es retroactivo a Noviembre de 2005. La retroactividad se cobra en

esta en aplicacion desde

55 cuotas a partir de Julio de 2007 para Industrias y a partir de Enero de 2008 para

Residenciales.

Gas Ban - Tarifa Unitaria para las distintas categorias de usuarios

Tarifa Distribucion Variaciones

En $/m3 Jul-05 (1) Abr-07 (2) Sep-08 (3) Nov-08 (4) Abr-07 Sep08
R1/R2 (500 m3/afio) 0,135 0,180 0,180 0,180 33,2%

R3-2 (1.200 m3/afio) 0,082 0,109 0,130 0,130 33,2% 18,8%
R3-4 (2.160 m3/afio) 0,065 0,087 0,114 0,114 33,2% 31,5%
P1 (24.000 m3/afio) 0,053 0,070 0,079 0,079 33,2% 12,5%
P3<180 (120.000 m3/afio) 0,044 0,058 0,062 0,062 33,2% 6,1%
FD (3.650.000 m3/afio) 0,040 0,053 0,078 0,078 33,2% 48,0%
GNC (2.190.000 m3/afio) 0,029 0,029 0,033 0,033 11,3%

(1) Resolucién ENRG 3461/06 - Tarifa de Distribucion previa a la pesificacion

(2) Resolucién ENRG 3729/07 - Régimen Tarifario de Transicion previsto en el Acta Acuerdo
(3) Resolucién ENRG 445/08 - Incremento por MMC y negociacién con la UNIREN

(4) Resolucion ENRG 577/08 - Incremento del Precio de Gas en Boca de Pozo

La variacion tarifaria de esta distribuidora, producto de la firma del acta
acuerdo, esta compuesta por un incremento del 25 % en la tarifa de distribucion
mas un 2% asignado a la gecucion de obras de ampliacién del sistema de
distribucion en éreas de bagja densidad poblacional de su zona de licencia. A su
vez se aplicaron dos gjustes por el Mecanismo de Monitoreo de Costos en Mayo
de 2006 y Noviembre de 2006. En conjunto, esto implicé un aumento del 33,2%

paratodas | as categorias de usuarios salvo € GNC.

16 Resolucion Enargas N° 3729 del 4 de abril de 2007
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En Septiembre de 2008 se aprobd un nuevo incremento de sus tarifas de
distribucion como producto de la aplicacion del Mecanismo de Monitoreo de
Costos en los periodos posteriores a Noviembre de 2006 y como resultado de la
negociacion entre la UNIREN y las demas licenciatarias de transporte y
distribucion. El nuevo cuadro tarifario™” implic un incremento del 21,4% en
promedio considerando todas las categorias tarifarias, excluyendo el R1y R2.

En sintesis, como consecuencia del proceso de renegociacion del contrato,
GAS NATURAL BAN SA. lleva acumulado un incremento del 55 % en su

margen de distribucion.

3.8.2. Mecanismos de Ajustes Tarifarios

Las previsiones del Acta Acuerdo firmada por GAS NATURAL BAN
S.A. en materia de gustes tarifarios se dio, como hemos mencionado, en €
contexto de una politica macroecondmica caracterizada por la prohibicion de
mecanismos de indexacion automaticos. En este marco, si bien se preservarian los
mecanismos de Pass Through para e componente de gas y transporte (punto
12.1.9 del Acta Acuerdo), no ocurriria exactamente lo mismo en cuanto a la
variacion general de precios.

El punto 4 del Acta Acuerdo establece un Mecanismo de Monitoreo de
Costos'® que constituye un procedimiento de célculo de variacion de costos que es
calculado cada seis meses por e ENARGAS sobre la base de la estructura de
costos del servicio reflegjada en la Proyeccion Econdmico-Financiera e indices
oficiales de precios representativos de tales costos.

Cuando € célculo semestral varia en mas o menos 5% en € indice de
Variacion de Costos definido en e Anexo |, e ENARGAS inicia un
procedimiento de revision que activa € proceso de redeterminacién de los
ingresos por variacion de precios de la economia. A su vez, la licenciataria puede
presentar un pedido extraordinario de revision ante el ENARGAS, cuando

cdculo de la variacion de los costos sea superior a 10% Yy este pedido debe ser

7 Resolucién Enargas N° 1/445 del 10 de octubre de 2008. )
18 En e Acta Acuerdo firmada por GASBAN se hace referencia al indice General de Variacion de
Costos- 1VC
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resuelto dentro del plazo de 60 dias. Cabe sefidar que € Indice de Variacion de
Costos se referencia a los Costos de Explotacion y a los Costos de Inversion. No
resulta claro como se ha considerado € Capital de Trabagjo (Activos Corrientes —
Pasivos Corrientes).

Respecto de este mecanismo, entendemos que € mismo podria no cumplir
al menos explicitamente con € principio de evitar transferir ala empresa regulada
el riesgo por factores que son ajenos a su gestion.

Nuestro punto de vista se refiere atres factores. a) los plazos para resolver
los pedidos, b) € costo financiero que podria derivarse de |os rezagos temporales
en los gjustes tarifarios y c) € costo financiero por exposicion a la inflacion por
los periodos de facturacién y cobranza.

a) Plazos para resolver 1os pedidos. Durante la década del noventa, los
gjustes por PPl se realizaban en forma semestral, en donde las Licenciatarias
presentaban su propuesta de Cuadro Tarifario con la variacion del indice incluida,
y € ENARGAS, en caso de no mediar observacion, aprobaba |os mismos. En este
sistema generalmente las Licenciatarias aplicaban sin mayores demoras |0s gjustes
a su facturacion. En € esquema actua & mecanismo es distinto toda vez que
establece un periodo de sesenta dias corridos, contados a partir de recibida la
informacion pertinente, para que e ENARGAS emita su resolucion.
Adicionalmente a estos plazos, entendemos que |os mismos pueden estar sujetos a
variaciones en funcion de las modalidades de andlisis y pedidos de informacion
gue se realicen por parte del ENTE.

b) Costo financiero. Si bien e Acta Acuerdo recoge € principio de
aplicar los ajustes en forma retroactiva, no esta contemplada -al menos
explicitamente- |aforma de reconocer el costo financiero que podria originarse en
estos casos. Este costo financiero podria eventualmente ser significativo e
incluiria e costo por inflacion y e costo de inmovilizacion de capital. Un factor
importante es que, como mencionamos anteriormente, |os plazos de resolucion de
los pedidos podrian variar y también el contexto inflacionario. En este sentido
entendemos que seria un mecanismo Mas adecuado para neutralizar estos riesgos,
gue aquellos montos de guste que se den en forma diferida sean aplicados

mediante un procedimiento reglado por una tasa de interés que incluya el efecto
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de lainflacion entre e momento en que debi6 aplicarse € gjuste y e momento en
que efectivamente se aplico, y la rentabilidad real del capital reconocida para la
actividad.

C) En tercer término, una cuestion que entendemos no se encuentra
explicitamente considerada en & Anexo | en € indice de Variacion de Costos, y
que podria contribuir a mitigar los riesgos no controlables por las empresas
prestadoras, es €l impacto financiero que podria existir sobre el Capital de Trabgo
(Activos de Corto Plazo — Pasivos de Corto Plazo), s la inflacién fuese
significativa. No observamos que se haya incluido la cuestion del Capital de
Trabgjo entre los factores a tener en cuenta en materia de gjustes.

TERCERA PARTE: CONCLUSION

Como hemos visto alo largo del trabajo desarrollado, a partir dela Ley de
Emergencia Econdmica y las Actas Acuerdo firmadas por las Licenciatarias del
Servicio Publico de Gas, surgieron modificaciones a los mecanismos regulatorios
vigentes en nuestro pais. En este sentido, alln cuando las Actas Acuerdo ratifican
lavigenciadelaLey N°24.076 alos efectos de laimplementacion de |os procesos
de RTI, hay pautas especificas que modificarian el marco regulatorio general. Un
giemplo de ello, como hemos visto, es la introduccion de mecanismos de gjustes
no automaticos sobre las tarifas.

Segulin se ha mencionado anteriormente, la regulacién por precio maximo
tiene por objeto promover la eficiencia productiva asumiendo que la informacion
no esta uniformemente distribuida (informacion asimétrica) entre el regulador y la
empresa regulada, 1o cual implica una cierta transferencia de rentas hacia la
empresa regulada (rentas de informacion). Sin embargo, hay costos que enfrenta
la empresa regulada que no siempre estan bajo su control y ello ha sido aceptado
por laregulacién Argentina con algunas limitaciones.

A partir del andlisis desarrollado con relacién a mecanismo de Pass
Through y de indexacion surge que e principio originalmente aplicado por €
marco regulatorio fue no incluir dentro del esquema de precio maximo (Price

Cap) variables que sean gienas a la gestion de la empresa. Si se aplicase un
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criterio opuesto, entonces en principio la tasa de rentabilidad para el célculo de
tarifas deberia incorporar una “prima’ para cubrir €l riesgo de estas variables, |0
cua es ciertamente dificil de poner practica dado que las variables en cuestion
pueden encontrarse sometidas a cambios considerables.

Sin embargo, luego de declarada la Emergencia Econdémica, estos
principios originalmente aceptados no han sido totalmente incorporados en los
procesos de renegociacion de los contratos de servicios publicos dando lugar a
una mayor exposicion al riesgo por parte de las Licenciatarias.

A modo de conclusion, creemos necesario generar MecanisMos
regulatorios que permitan adecuar €l objetivo regulatorio vigente, es decir,
proveer a las prestatarias una rentabilidad justa y razonable coherente con la

prestacion eficiente del servicio licenciado.
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ANEXO

Cuadro comparativo entre el Acta Acuerdo de Gas Natural Ban SA.y €

mar co regulatorio en cuanto ala Revision Tarifaria.

A continuacion se incluye un cuadro comparativo, que ilustra las

diferencias y similitudes entre e Acta Acuerdo de renegociacion de la

Distribuidora Gas Natural BAN S.A. y los mecanismos previstos en € marco

regulatorio, en cuanto alarevision tarifaria.

Acta Acuerdo

RQT I

Carécter del acuerdo

Plazo de renegociacion

Régimen Tarifario

Negociacion  integra  del
Contrato de Licencia

Referido a la renegociacion:
Periodo contractua desde €
06/01/2002 hasta fin de
contrato delicencia.

De Transicion: Aplicacion del
cuadro vigente incluyendo
variaciones de precio de gas en
e PIST mas tarifas de
Transporte y de Distribucion
mas modificaciones de la Ley
de Emergencia més.

esAumento del 25% sobre la
Tarifa de Distribucion desde el
01/11/2005 (usuarios R desde
el 01/01/2006)

eindice Generad de Variacion
de Costos calculado y revisado
por e ENARGAS cada 6
meses sobre la base de una
estructura de costos de
explotacion e inversiones e
indices oficiales de precios
representativos de tales costos.

No es facultativo para €
ENARGAS, est4 prevista en
art. 41y 42 delalLey 24076 y
punto 9.4.1.2 y ss. de las
Reglas Basicas de la Licencia.
Se trata de un gjuste periddico
y de tratamiento a
preestablecer por la Autoridad
Regulatoria.

Referido a Contrato Original:
Desde € otorgamiento hasta
lafinalizacion delaLicencia

Régimen de Tarifas Méximas,
calculadas en ddlares
estadounidenses, (Price Cap)
con traslado de los costos mas
significativos.  Tarifa &
usuario final compuesta por
precio del gas, més tarifa de
trangporte y distribucion. Las
tarifas deben revisarse cada 5

anos. Considerada una
revisiéon global del nivel
tarifario.

Los gustes semestrales se
definieron conforme a la
siguiente formula: PPl — X +
K, donde

PPl es un indicador de
mercado internacional que
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ePosibilidad de pedido de
revison por la Licenciataria
ante variacion igual o superior
a 10% del IVC (sin perjuicio
del art. 46 delaLey 24076)
eAumento adicional del 2%
asignable a obras de
ampliaciéon para todos los
usuarios desde 01/11/2005
asignado a la gecucion de
obras de ampliacion del
sistema de distribucion en
&eas de bga densidad
poblacional. (usuarios R desde
01/01/2006)

RTI: para un nuevo régimen de
tarifas méximas calculadas en
pesos por 5 afos.

S la variacion de la Tarifa
Promedio de Distribucion,
calculada para todo € conjunto
de los usuarios, resultara
superior a aumento del 25%
previsto, dicha variacion se
trasladaria a la tarifa de
distribucion en 3 etapas en
porcentajes similares.
Asmismo la tarifa de
distribucion promedio,
resultante de la RTI no podra
ser inferior a la tarifa de
distribucion promedio,
resultante de tomar e valor
vigente al 31/10/2005
incrementado en los
porcentajes previstos en los
parafos 4.1. y 4.7 de la
Clausula Cuarta (25% y 2%) y
debidamente corregido por las
eventuales modificaciones que
pudieran producirse por la
aplicacion de la Clausula
Cuarta, parafos 4.2. y/lo 4.4
(IVC) entre & 1/11/2005 y la
publicacion en € Boletin
Oficia de la Resolucion que
aprueba e Cuadro Tarifario
resultante de laRTI.

reflgja los cambios de valor
de los bienes industriales en

|os Estados Unidos;
e “Factor X” o “factor de
eficiencia”  disminuye las

tarifas con € objeto de
estimular la eficiencia y
trasadar a los usuarios parte
del beneficio de las ganancias
de productividad de Ilas
empresas regul adas,

*“Factor K” o “factor de
inversion” refleja el aumento

tarifario  necesario  para
financiar proyectos de
inversion  deseables  en
construcciéon, operacion y
manteni miento de

instalaciones, que no resultan
rentables alatarifaoriginal.
Estaban vigentes desde €
1/1/98 las tarifas resultantes
del primer proceso de RQT
llevado a cabo durante los
anos 1996 y 1997
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Plazo parala
elaboracion y entrada
en vigencia del nuevo

La elaboracion se daria entre €
20/7/2005 y 30/6/2006. El

La elaboracion se daria en un
plazo de 3 afos. desde

o régimen  resultante  seria | principios de 2000 y deberia
dro tarif : . . i
cuadtotartiarto aplicable a partir del | haber entrado en vigencia en
01/8/2006. enero de 2003.
Régimendecalidaden | Condiciones de  cdidad | Condiciones de calidad

la prestacion del
Servicio

previstas en e Contrato de la
Licencia

previstas en e Contrato de la
Licencia

Proyeccion Econdémico
Financiera

Caculada en pesos.
Presentacion trimestral por la
Licenciataria

Se regueriria a cada
Licenciataria una planilla con
componentes del Caso Base
incluyendo costos  varios,
inversiones, demandas, etc.
atendiendo solo a aguellas
areas que se encuentren
abastecidas y con cambios
proyectados en la demanda
que consideren solo €
crecimiento vegetativo de la
misma.

Auditoria de los componentes
del Caso Base por
Consultoras contratadas por el
ENARGAS

Plan de Inversiones

Informe anual de grado de
avance del plan a Ente.
Informe trimestral.

Se permite apartamiento del
10% de lo estipulado.

Reparto de dividendos
supeditado a aprobacién previa
del Ente.

Se requeririan planes de
inversion propuestos por las
Licenciatarias a ser
considerados en e Caso Base
y en la determinacion del
Factor K.

El ENARGAS controlaria la
gecucion de las inversiones
previstas en el Caso Base a
partir informacién periddica
aportada por aquellas.

Los proyectos de inversiones
gque propusieran las
Licenciatarias para € Factor
K, en principio deberian ser
usufructuados por la mayoria
de los usuarios del sistema de
transporte y de distribucion,
definiéndose los siguientes
criterios para la identificacion
de proyectos:

e Aquélos destinados a la
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provison de gas a
localidades que no cuenten
con € servicio de gas
natural.

eAquéllos que tengan por
finalidad incorporar nuevos
usuarios en é&eas vya
abastecidas y que permitan
ademés beneficios
adiciondes a efectos de
brindar mayor flexibilidad y
seguridad a los sistemas de
distribucion.

. Proyectos que
aumenten la confiabilidad,
seguridad y eficiencia de
servicio.

La implementacién ddl factor
K semestra se redizaria,
previa  constatacion  del
ENARGAS, una vez que los
proyectos presentados
permitan comenzar a prestar
el servicio alos usuarios.

Obligaciones
Particulares

A partir de la entrada en
vigencia y hasta la aprobacion

de la RTI la Licenciataria
debera:

oCumplir con € Plan de
Inversiones.

e|nformar suficientemente
como para permitir €

seguimiento de la Proyeccion
Econdmico- Financiera y del
Plan de Inversiones.

La metodologia definida para
laRQT Il preveia que € caso
gque las inversiones
contempladas en el Caso Base
no se redizaan 0 se
gjecutasen parcia mente,
independientemente de las
eventuales sanciones a que
hubiere lugar por
incumplimientos de la
normativa vigente, dicho
comportamiento seria tenido
en cuenta por € ENARGAS
para proceder a guste
tarifario del periodo
guinquenal siguiente.

Limitaciones en
cuestiones societarias

Durante € periodo de
transicion: los  accionistas
mayoritarios necesitarian
aprobacion de ENARGAS

paralaventa de acciones.
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M odificaciones

Durante e periodo de
transicion  contractual: para
modificaciones normativas o
regulatorias que pudieren tener
impacto sobre € costo del
servicio, a pedido de la
Licenciataria e ENARGAS
evauara la procedencia de una
readecuacion tarifaria

Los transportistas,
distribuidores y consumidores
podian solicitar d ENARGAS
modificaciones de tarifas,
cargos, precios maximos, etc
S su pedido se basa en
circunstancias objetivas 'y
justificadas. El Ente debia
resolver en €l plazo de 60 dias
previa convocatoria a
audiencia publica.

Ajustede Tarifasy
eficiencia

LaRTI establece:
eMecanismos no automaticos
de adecuacion semestral de la
Tarifa
eDisefio e implementacion de
métodos para incentivar y
medir laeficiencia

Las Tarifas de Transporte y
Distribucién eran gjustadas
semestralmente segun PPI.

El factor X como indice
destinado a inducir a una
mayor eficiencia por parte de
la licenciataria. Se establece
su inclusion en la tarifa en
cada periodo semestral.

Régimen de Calidad
del Servicio

Se establece:

oEl disefio de un sistema de
control de calidad de servicio
eConveniencia de establecer
areas de calidad diferenciadas.

El ENARGAS puede requerir
de los transportistas vy
distribuidores los documentos
e informacidn necesarios para
verificar e cumplimiento del
marco regulatorio, su
reglamentacion y los
respectivos términos de las
habilitaciones, redizando las
inspecciones que a efecto
resulten  necesarias, con
adecuado resguardo de la
confidencialidad de
informacion.

Actividades no
Reguladas

Andlisis del impacto, de las
ventgias 0 desventgjas y de
posibles incidencias en tarifas
del servicio publico.

Andliss de la separacion
contable del negocio de las
distribuidoras, de las
actividades de
comercializacién  (provision
de gas y transporte), y de
distribucion.
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Costosdel Servicio

El ENARGAS e€aboraria un
andisis basado en costos
razonables y eficientes para
determinar la remuneracion
debida a la Licenciataria,
incluyendo en ella la auditoria
técnica y econdmica de los
activos esenciales.

Determinacion de los costos
operativos logicos aplicables
a servicio a partir de la
informacion remitida por la
Licenciatariaen €l Caso Base.

Base de Capital

El ENARGAS establece los
criterios para aplicar en laRTI.
Tendra en cuenta los activos
necesarios para la operacion
eficiente 'y prudente del
servicio. Vauacion de activos
teniendo en cuenta € valor
actual contable que expresen €
estado de conservacion de los
bienes considerando € valor de
los mismos a comenzar la

Licencia, mas las
incorporaciones  posteriores,
bajas y depreciaciones.

Asimismo se efectuaran en
moneda nacional y serdn
gustadas por coeficientes
locales representativos de la
variacion de los costos de
dichasinversiones.

La vauacion de activo
contiene € precio global
pagado por los activos a
momento de la privatizacion
menos €l precio de los bienes
Nno necesarios para prestar €
servicio regulado, més las
inversiones en activos
esenciales, menos las bajas y
deducidas las depreciaciones.

Tasa de Rentabilidad

Se determinard conforme o
establecen los articulos 38 y 39
de la Ley N° 24.076. A tad fin,
ésta debera ponderar la
remuneracion  del  capita
propio y de terceros.

La rentabilidad prevista es la
smilar a la de otras
actividades de riesgo
equiparable o comparable, y
debe guardar relacion con e
grado de €ficiencia vy
prestacion satisfactoria de los
servicios.

El costo de capita se
cacularia por d WACC, €
cua contempla € costo de
endeudamiento y o dd

capital propio.
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Conexion de El ENARGAS podra establ ecer
FrentistasdeRedes | |os procedimientos en los que
sin Servicio se reconocerdn los costos de
conexiones e instalaciones
internas que tome a su cargo la
Licenciataria.
Pass-Through Se respetard € mecanismo de | Se adopté € mecanismo de

transferencia a las Tarifas los
costos del Gasy del Transporte
(cap. 9 delalLey 24076)

pass-through a tarifas de
costos altamente
significativos como €l precio
de compra de gas, la tarifa de
transporte, las tasas e
impuestos.

Tasasy Cargos

Andlisis de costos para
determinar los vaores de
Cargos y Tasas del servicio de
la actividad regulada.

Tarifa Social

La Licenciataria aplicard un
régimen de Tarifa Socia una
vez aprobada por la autoridad
pertinente.

eHogares indigentes. e REN
determinara los potenciaes
beneficiarios. Se elaboraria un
padron de beneficiarios
eConsumo inferior a valores
preestablecidos

oEl importe del subsidio
figuraria detalado en la
factura, e cua podria incluir
costos de conexion @y
reconexion del servicio.

el a caidad serala misma para
usuarios de la misma categoria.
Financiacion:

eLa financiacion seria con
aportes del Estado

eHabria reduccion de
impuestos para los
beneficiarios.

eHabrian aportes de usuarios y
delaLicenciataria.

Estan prohibidos los subsidios
cruzados. Los subsidios
tarifarios debian ser explicitos
en el presupuesto nacional.

En ningdn caso los costos
atribuibles al servicio prestado a un

consumidor 0 categoria de
consumidores podran ser
recuperados  mediante  tarifas

cobradas a otros consumidores.
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Megoraen Sistemas de
Informacion dela
Licenciataria

Sistema de representacion
cartogréfica de las redes.
Sistema de  contabilidad
separada para actividades no
reguladas.

Informe anual del ENARGAS
respecto a cumplimiento del
Contrato incluyendo un
andlisis y evauacion del Plan
de Inversiones.

RBL 4.2.16. Lalicenciataria
deberd proporcionar ala
Autoridad Regulatoriala
informacion que ésta
disponga, y llevar su
contabilidad

de acuerdo con las normas
contables vigentes y las reglas
gue aquélla establezca.
15.1.4. Suministrar ala
Autoridad Regulatoriala
documentacién contable y
técnica que éstale requiera.

Desarrollo de
Tecnologiay politica
de compre nacional

Informe semestral a
ENARGAS de acuerdo a la
Ley 25.551.

Garantia de transparencia y
competitividad.

Auditorias Se requiere la contratacion de | RBL 15.1.5. Lalicenciataria

especidistas para una | deberafacilitar el acceso de

Auditoria técnica y econdmica | losfuncionariosdela

de los bienes necesarios parala | Autoridad Regulatoriaalas

prestacion del servicio. oficinas e Instalaciones de la
Licenciataria dentro de las
horas normales de oficina,
parallevar a cabo
inspecciones y auditorias.

Régimen Ante e incumplimiento de la | EI ENARGAS tiene la

sancionatorio

Licenciataria se aplicarén las
sanciones ya determinadas por
e ENARGAS.
Proporcionalidad.

facultad de reglamentar el
procedimiento para la
aplicacion de las sanciones
que correspondan por
violacién de disposiciones
legales, reglamentarias o0
contractuales, asegurando el
principio del debido proceso.
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Suspension de
desistimiento dela
Licenciatariay
accionistas

Se requiere la suspension de
reclamos, recursos y demandas
en curso respecto a lo
dispuesto por la Ley de
Emergencia o por la anulacion
del indice PPI, tanto para las
entabladas en € pais como en
el exterior. Esto como
condicion previa a la firma del
Acuerdo.

Desistimiento del derechoy las
acciones hasta 10 dias luego de
publicada en € Boletin Oficial
el nuevo cuadro tarifario.
Necesidad dd 94% de
adhesion de los accionistas,
sno € otorgante podra
suspender la gecuciéon. En ta
caso habra una nueva
intimacion por 15 dias, sino se
habilita a otorgante a rescindir
el contrato de Licencia.
Situacion especial para
accionistas minoritarios
institucionales.

Condicionesparala
entrada en vigencia

Cumplir procedimientos
Presentacion de instrumentos
legalizados.

Presentacion de copia del Acta
de Asamblea de Accionistas
gue aprueba el acuerdo.

Condiciones generales

Trato equitativo: e otorgante
daratrato similar y en igualdad
de condiciones que otras
empresas de servicio publico.

Seguimiento e
implementacion de

El 6rgano de aplicacion sera la
UNIREN.

procesos Colaboracion  del  Poder
Ejecutivo Nacional, la
Secretaria de Energia de la
Naciony el ENARGAS.
OBJETIVOS Adecuar ciertos contenidos del | Desde la privatizacion e

Contrato de Licencia en
funcion de preservar la
accesibilidad, continuidad y
calidad del servicio prestando a
los usuarios y establecer

objetivo fue conjugar una
tarifa baja con un alto ingreso
para el gobierno por laventa
de activos.

Asegurar tarifasjustas y
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condiciones transitorias
permanentes que propendan al
equilibrio  contractual  entre
OTORGANTE Y
LICIENCIATARIA.

A efectos de proveer a la
licencia de los recursos
necesarios para sostener la
continuidad, calidad y
seguridad en € servicio
publico, es requerido adoptar
ciertas medidas transitorias que
atenllen e impacto de
incremento de los costos de
prestacion del servicio en la
remuneracion de la
Licenciataria.

razonables a través de una
revision global (andlisisde
rentabilidad de empresas)
Asegurar confiabilidad y
seguridad del servicio
Aumentar la competencia.
Incentivar la expansion del
sistema
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