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Una nueva etapa se ha abierto en el campo del desarrollo de energias renovables en la Argentina. Y ello se
ha concretado por medio del programa de fomento de energias renovables, denominado RenovAR (Plan
de Energias renovables). Se trata de una politica publica bien definida, que se mantiene en el tiempo, que
podra concretarse siempre que exista seguridad juridica y un clima de confianza que permita el
acercamiento de los inversores que apuestan a este tipo de proyectos. El programa RenovAR se inserta en
el cumplimiento de los objetivos establecidos por las leyes 26.190 y 27.191 y su decreto reglamentario
531/16, de contribucion de generacion renovable.

I. El mercado energético eléctrico
I.1 La Generacion de energia eléctrica

En nuestro pafs, la generacién de energia eléctrica no es un servicio ptiblico, como si lo son, en cambio, su
transporte y distribucién. La generacién, en cambio, estd considerada por la propia Ley N° 24.065, que regula el
mercado eléctrico, como una actividad de interés general (1). Esta caracterizacion de interés general no ha tenido
una precisién doctrinaria como la que si tiene el servicio publico, aunque se reconoce que se trata de una
actividad comercial fuertemente regulada, por la incidencia que tiene, precisamente, en el interés general del
buen funcionamiento del mercado eléctrico nacional, necesario no sélo para la posterior distribucién de
electricidad a todos los hogares del pafs, sino también para el desarrollo industrial, que requiere del constante
abastecimiento eléctrico (2).

Pues bien, teniendo en cuenta las distintas actividades presentes en el esquema de funcionamiento del
mercado eléctrico (generacidn, transporte, distribucién, y consumo de grandes y pequefios usuarios), existe en
nuestro pafs a nivel nacional la Compafifa Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico (cominmente
denominada CAMMESA), constituida bajo la forma singular de una sociedad anénima sin fines de lucro, que
tiene como funcién principal la de administrar el mercado eléctrico mayorista, optimizando los recursos fisicos
del mercado, y liquidando las transacciones econdmicas entre los agentes del mercado. El capital de esta
sociedad esta dividido en cinco clases de acciones representativas cada una del 20% del total, cuyos titulares son
el Estado Nacional, y las cuatro asociaciones civiles que representan a los agentes, generadores, distribuidores,
transportistas y grandes usuarios. El presidente d¢ CAMMESA es el Secretario de Energia de la Nacion, cuyo
voto es necesario para tener quorum en el Directorio (3).

Tanto CAMMESA como la Secretaria de Energia cumplen un rol preponderante en cualquier programa
publico de generacion de energias, como lo fue el caso del GENREN ("Programa de generacién de energias
renovables") que se implementd hasta el mes de diciembre de 2015, y el programa RENOVAR, que ha sido
establecido en el afio 2016, y que actualmente se encuentra vigente. Tanto el GENREN como RENOVAR
significan una intervencion en la Politica Energética, que puede realizar un aporte significativo para una mayor
sustentabilidad del desarrollo en todas sus dimensiones, sociales, productivas, econdémicas y financieras.

Bajo el programa GENREN, el actor principal ha sido la empresa estatal ENARSA, creada bajo la forma
juridica de una sociedad privada, de propiedad estatal, con la finalidad declarada por el Estado de convertirse en
un actor importante del desarrollo del mercado energético (4). Dicha empresa era quien llevaba adelante las
licitaciones, adjudicaba los proyectos y adquiria la energia. En los hechos, actuaba como un intermediario entre
las empresas de generacién y el comprador final, CAMMESA. Sin embargo, a partir del nuevo modelo de
gestion establecido en RENOVAR, la empresa ENARSA ha sido apartada como actor intermediario entre las
empresas de generacion y CAMMESA, y conforme se explicard mds adelante, los nuevos contratos de
abastecimiento de energia renovable se firman directamente con CAMMESA.

Las grandes obras de infraestructura que necesita todo pais para incrementar su produccién de energia
eléctrica requieren la necesidad de contar con herramientas aptas para obtener su financiamiento, en estos
tiempos en que la inversion no abunda.

Se trata en estos casos de verdaderas infraestructuras, porque sirven de soporte a la actividad de generacién
de electricidad, conectdndose a su vez a la red de energia, de la que forman parte junto a los servicios de
transporte y de distribucién (5).

En la Argentina, la generacion eléctrica se basa principalmente en la fuente térmica, la fuente hidroeléctrica,



y la fuente nuclear, respectivamente. Segin el informe de anual de CAMMESA del afio 2016, el 60% de la
potencia instalada corresponde a la fuente térmica, la energia hidraulica un 36% y la nuclear un 3%.

En este escenario se asoman las fuentes de energia renovable, como ser la energia edlica, los pequefios
aprovechamientos hidroeléctricos, la energia solar, la térmica a partir de biocombustibles, la biomasa y la
geotérmica.

1.2 Hacia las energias renovables

El sector de las energias renovables es un ejemplo de la necesidad de concretar colaboraciones ptblico
privadas, dado que sin la ayuda publica, esta industria no podria desarrollarse, en la medida que su explotacion
posterior no es rentable, por tratarse de una energia onerosa, cuyo mercado en la actualidad es reducido.

Por otra parte, se enmarca en una verdadera politica global energética, que implica un cambio orientado
hacia una matriz de energia sustentable en aquellos paises con conciencia ambiental, muchos de los cuales
tienen otras necesidades de infraestructura mds acuciante, lo que determina la importancia de la colaboracion
del sector privado para el desarrollo de este tipo de energias renovables.

Las energias renovables son herramientas aptas para alcanzar un verdadero desarrollo sustentable, concepto
este ultimo que ha sido definido por la doctrina como "un proceso de transformaciones econdémicas, sociales,
ecoldgicas y culturales destinado a satisfacer las necesidades de todos los grupos sociales conservando la
productividad de los recursos y la integridad de los sistemas ecoldgicos, considerando el caricter dindmico de
convivencia social y de la tecnologia, tanto productiva como de la afectada a reducir o anular los dafios
ambientales" (6).

En el camino de este desarrollo sustentable, nuestro pais posee caracteristicas geoclimaticas excepcionales,
caracterizado por tener, por ejemplo, cantidades y calidades de vientos aprovechables para la generacién
Eolo-eléctrica. De hecho, el 70% del pais tiene vientos fuertes y constantes necesarios para este tipo de
produccién. Por tal motivo, Argentina estd destinada a constituirse en una potencia a nivel mundial en
generacion de energia edlica, si las politicas publicas acompanan (7). Por su parte, la biomasa es una apuesta
también muy atractiva, en la medida que puede tener diversos origenes en las distintas geografias del pais, como
ser el bagazo de cafia de azicar, el carbon vegetal, los residuos provenientes de la forestacion o cualquier
produccién agroindustrial. Con relacién a los biocombustibles, la Argentina, dada la conocida fertilidad de sus
tierras, es un gran productor de soja, principal materia de elaboracién del biodiesel.

Es importante tener presente que la politica energética debe ser una politica sectorial de largo plazo, inserta
en la politica global de desarrollo, lo que requiere de una base institucional y juridica perfectamente establecida
para que pueda desarrollarse sistemdtica y armoniosamente dentro de una planificacioén preestablecida.

Existen al menos 60 paises en el mundo que poseen politicas de promocién de energias renovables para
generacion eléctrica, como ocurre en Estados Unidos, Australia, Brasil, Uruguay y, més tarde, Argentina. En
muchos paises como Argentina, se impone el desarrollo de planes de generacién de energia verde, toda vez que
las importaciones energéticas han crecido en el dltimo tiempo de manera considerable, fundamentalmente por la
compra de combustibles liquidos y gas natural, y esta necesidad de energia no cambiard en el corto plazo ni
siquiera como consecuencia de los proyectos auspiciosos de shale gas y shale oil (gas de esquisto y petréleo de
esquisto) que se han detectado en las cuencas argentinas, dado que su eventual produccidn a gran escala no serd
inmediata, ademds del hecho de que requieren cuantiosas sumas de dinero para concretarlos, mas alld del
entusiasmo 16gico que muestran los funcionarios provinciales y nacionales con estos reservorios no
convencionales. Asimismo, no hay que descartar la resistencia que esta modalidad de extraccién tiene en los
ambientalistas, que han llegado a lograr la prohibicion por ley de esta actividad en paises como Francia.

Si bien con métodos diferentes, todos los proyectos de energias renovables se basan en un eje rector,
necesitan de incentivos econdmicos extras para su concrecion. Sin ello, es casi imposible su instauracién
creciente en la era de los combustibles fésiles. Como hemos dicho, el gran problema que tiene la generacién de
electricidad por medio de fuentes renovables en Argentina es que se trata de una energia onerosa, debido a su
costo de produccién, en comparacién con otro tipo de fuentes, como la hidroeléctrica o la térmica. Por tal
motivo, es indispensable que cualquier programa de incentivos a la generacion de energias verdes permita, o
subsidiar el precio final de la misma, para que pueda ser vendida a precios de mercado de las demds energias, o
que se garantice la compra al precio de este tipo de energia, o que se generen todo tipo de beneficios que incidan
en el precio final de venta de la energia.

En tal entendimiento, resulta imprescindible la ayuda publica para concretar este desafio sustentable. De la
Riva, quien ha estudiado en profundidad el instituto del fomento, explica que el elemento distintivo de las
ayudas publicas o del fomento es la coincidencia de los intereses publico y privado, siendo posible "que el



particular actiie voluntariamente en la direccién esperada, ya que persiguiendo su propio provecho contribuird al
interés general", mientras que "el niicleo juridico de la relacién entablada entre la Administracién que concede
la ayuda y el beneficiario que la recibe estd dado por la afectacién de los bienes otorgados a la actividad en
vistas de la cual se confieren" (8).

En rigor, se trata de actividades de promocién (9), aunque la utilizacién del término promocién debe
realizarse en su acepcién amplia, es decir, equivalente a fomento, dado que abarca técnicas de promocién y de
proteccion, como fue dispuesto, por ejemplo, en la ley de promocién industrial N° 21.608. En tal sentido, entre
estas medidas de promocion podemos encontrar diversas técnicas de favorecimiento, como ser las exenciones
fiscales, los diferimientos tributarios o cualquier beneficio fiscal, los subsidios directos e indirectos, las
subvenciones, los préstamos preferenciales, las dispensas de obligaciones legales, reglamentarias o
contractuales, etc.

Ahora bien, mucho se ha escrito sobre el principio de subsidiariedad, como principio rector que justifica, en
ciertos supuestos, la intromisién del Estado en el plano econémico y social de la comunidad. Tal modelo
reconoce funciones indelegables del Estado (justicia, seguridad, defensa, relaciones exteriores, legislacion) y
otras que cumplen una misién supletoria de la actividad privada (educacién, salud, servicios piblicos) (10).

La subsidiariedad estatal puede formularse en los siguientes términos, "no es licito quitar a los individuos y
traspasar a la comunidad lo que ellos pueden realizar con su propio esfuerzo e iniciativa" (11).

Este principio postula dos grandes directivas para el Estado que se complementan entre si, la positiva, en
virtud de la cual el Estado debe acudir en auxilio de los individuos cuando éstos se muestren insuficientes para
desarrollar plenamente una actividad necesaria para el bien comun, y un postulado negativo, que indica que el
Estado no debe sustituir a los particulares cuando estos pueden desarrollar dichas actividades (12).

El principio de subsidiariedad adquiere toda su dimensién en el campo de las energias renovables, siendo
imprescindible su manda positiva, esto es, el auxilio para la promocion de esta actividad orientada a transformar
la matriz energética de un pais —y del mundo-, cuando las circunstancias determinan que los particulares no
puedan desarrollarla en su totalidad.

Téngase en cuenta, incluso, que la propia ley general del medio ambiente consagra al principio de
subsidiariedad como principio rector de la conducta puiblica en aras a asegurar la preservacién, conservacion,
recuperacion y mejoramiento de la calidad de los recursos ambientales naturales.

En efecto, el art. 4 de la Ley N° 25.675 prescribe que "El Estado nacional, a través de las distintas instancias
de la administracién publica, tiene la obligaciéon de colaborar y, de ser necesario, participar en forma
complementaria en el accionar de los particulares en la preservacion y proteccién ambientales".

A su vez, la preocupacién central de todo esquema de contratacién publica para el desarrollo de grandes
obras de infraestructura, como es el caso de las obras necesarias para desarrollar la generaciéon de energia
renovable, es la obtencién de financiamiento. Es evidente que el Estado sélo con sus recursos no puede afrontar
las grandes obras de infraestructura, como ser las centrales hidroeléctricas, las centrales nucleares, las obras
viales, las de transporte ferroviario, el mejoramiento y ampliaciéon de las redes de servicios publicos
domiciliarios como el gas y el agua, la produccién de petréleo y gas, los puertos, los aeropuertos, hospitales,
plantas procesadores de residuos, etc.

Resulta un hecho por demds evidente que la escasez de recursos publicos frente a las crecientes demandas
sociales debe conducir a los gobiernos a buscar y desarrollar alternativas de financiamiento innovadoras, con
creciente participacion privada (13).

II. Los programas de desarrollo de energias renovables en Argentina
IL.1 el marco normativo vigente hasta el afio 2016

Es importante tener presente que ya en el afio 1998 el Congreso Nacional argentino habia sancionado una
ley -la N° 25.019-, que declaraba de interés nacional la generacion de energia edlica y solar, estableciendo
beneficios para su desarrollo, como la estabilidad fiscal por el término de quince afios y el diferimiento de
tributos, creando a su vez un Fondo Fiduciario de Energias Renovables destinado a incentivar la generacién de
ese tipo de energia, mediante un sistema de prima por MW (actualmente, aprox. 10 d6lares por MW).

Luego, el Congreso sanciond en el afio 2006 la Ley N° 26.190, que declaré de interés nacional la generacion
de energia eléctrica a partir del uso de fuentes de energia renovables con destino a la prestacion de servicio
publico, como asi también la investigacién para el desarrollo tecnoldgico y fabricacién de equipos con esa
finalidad, y se establecid como objetivo lograr que las fuentes de energia renovables alcancen el 8% del
consumo de energia eléctrica nacional para el afio 2016.



A tal fin, se establecieron nuevos beneficios fiscales, como la amortizacién acelerada de las inversiones y la
exencion del impuesto a la ganancia minima presunta, a la par que se actualizé el sistema de primas —pagos-
por KW generado. Lamentablemente, la ley recién fue reglamentada en el afio 2009, perdiendo asi tres valiosos
afios. Igualmente, la prima fijada en estas leyes, para compensar la generacion, por ejemplo, edlica, no alcanza a
cubrir siquiera el 50% de los costos de este tipo de generacidn (14).

Por ello, en el afio 2009 se implementaron los programas GENREN, -que analizaremos con detenimiento en
el siguiente acdpite-, a los fines de lograr el objetivo de alcanzar el 8% de la matriz eléctrica (15). Segun fuentes
de la propia Secretaria de Energia argentina, se instalarian 2.500 MW de generacion de energia renovable como
consecuencia de estas politicas puiblicas.

Es interesante destacar que en el afio 2011, la propia Secretaria de Energia dict6 una resolucion general (res.
S.E. 108/2011) por medio de la cual replicé el esquema GENREN para proyectos futuros, en cuanto al
establecimiento de un precio fijo de compra de energia renovable por el término de quinces afios, pero en este
caso sin el otorgamiento de garantias ni el aval por parte del Estado Nacional, que ayuda a obtener
financiamiento.

Por otra parte, en el caso puntual de los biocombustibles, el Estado ha dictado varias leyes tendientes a
promocionar su produccién y uso sustentable en el territorio Argentino (16). La medida mds importante en este
aspecto fue la orden de cortar con biocombustibles los combustibles minerales que se utilizan en el mercado
interno, en una proporcion del 5%, cuota que se incrementd a 7% a mitad del 2010, y al 10% en diciembre del
2014 (7). Asimismo dicha normativa promocional generé importantes beneficios fiscales para los productores
de biocombustibles.

A fines de mayo de 2014, se aprobd una ley que exime de impuestos al biodi€sel para ayudar a esta industria
que desde noviembre de 2013 sufre las trabas impuestas por la Unién Europea a las exportaciones de este
combustible.

Esta nueva ley reformo la ley N° 26.028 que determina el impuesto adicional al gasoil, estableciendo que la
alicuota del 22% no sea aplicada al biodiésel destinado a la generacién eléctrica. También se exime de la
alicuota del 19% del impuesto a los combustibles liquidos, retrotrayendo la situacién a noviembre de 2011.

Finalmente, en el mes de marzo de 2016, mediante el decreto 543/2016 se increment6 el porcentaje de corte
de las naftas con bioetanol al 12%, y en el caso de los combustibles diésel se mantiene el porcentaje minimo de
biodiésel al 10% ya establecido en el afo 2014.

No obstante los esfuerzos de cara a lograr el objetivo del 8% trazado por la propia ley, la potencia instalada
en Argentina en 2016 proveniente de fuentes renovables —se excluyen los grandes aprovechamientos
hidraulicos- es de aproximadamente el 1.8% de la generacidn total de energia (18).

La energia edlica es la energia renovable con mds proyeccion en Argentina, dadas las condiciones climdticas
de su territorio, siendo una reconocida potencia mundial, formando un grupo liderado por paises tales como
Rusia, Canadd, Estados Unidos y Australia. Desde el afio 1994 se vienen instalando parques eélicos en la
Argentina. Sin embargo, se ha alcanzado en la actualidad inicamente una potencia de 374 MW. Es una potencia
reducida si se la compara con el potencial teérico eélico de Argentina, que impresiona, toda vez que podria
llegar a mas de 2.000 GW (19), un valor equivalente a dos veces la capacidad de generacién actualmente
existente en los Estados Unidos. En el afio 2012 se presenté formalmente el Cluster Eélico Argentino formado
por varias empresas nacionales, que en su momento previeron que en ocho afios se alcanzard una produccion de
1.000 MW anuales edlicos, desarrollandose para ello 500 proveedores y cuatro marcas de aerogeneradores
nacionales (20). Su principal apuesta fueron los proyectos GENREN, y ahora los programas RENOVAR.

Si bien Argentina ha avanzado significativamente mds rdpido que sus vecinos en la implementacién de sus
primeros parques edlicos financiados por el Estado, su limitado acceso al crédito financiero endurecié las
condiciones para su otorgamiento, principalmente en proyectos novedosos como los relacionados con los
parques edlicos de produccidon de energia eléctrica, debemos seguir en esta materia los ejemplos de nuestros
paises vecinos, Uruguay y Brasil.

En efecto, el programa de incentivo a las fuentes alternativas de energia eléctrica en Brasil, "PROINFA",
iniciado en el aflo 2002, es hoy una realidad tangible. El objetivo del programa consiste en incrementar la
participacion de Energia Renovables, a fin de diversificar la matriz energética, mediante la instalaciéon de miles
de MW, desagregados en partes iguales entre turbinas edlicas, pequeflas centrales hidroeléctricas y centrales que
utilizan como fuente energética la biomasa.

El programa fomenta la participacion de los Productores Privados Independientes, quienes tienen
garantizada la compra de la electricidad entregada al Sistema Interconectado Nacional por medio de Electrobris,



durante un periodo de 20 afios, a una tarifa establecida por el Ministerio de Minas y Energia. Se ha creado la
Cuenta de Desarrollo Energético, para garantizar los fondos necesarios, prorrateada entre todos los
consumidores, con excepciéon de la poblacion de bajos ingresos. Y como no podia ser de otra manera, el
BNDES es la principal fuente de financiamiento de los proyectos del PROINFA. Luego de varios tropiezos
iniciales, el mercado edlico brasilefio crecid hasta superar los 9730 MW en la actualidad.

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

La historia de los parques e6licos para generacién de energia eléctrica a gran escala en Uruguay es reciente,
desde el 20006, afio en que se puso en marcha el primer parque edlico del pais. Desde 2009, con la instalacion del
Parque Edlico Cerro de los Caracoles, Uruguay cuenta con un parque edlico de udltima tecnologia, capaz de
responder a las dificiles exigencias requeridas por los sistemas eléctricos para la integraciéon de grandes
potencias edlicas. Pero su expansién no se detiene, y la construccién e inauguracién de parques continda, no
siendo dificil prever que la potencia edlica instalada en Uruguay alcance altos niveles par el afio 2020,
superando todas las expectativas.

Las energias renovables son una realidad que se impone en el mundo actual, y se impondrd ain mas en el
futuro, toda vez que resuelven el problema de la energia, pero cuidando el medio ambiente, de manera tal que se
sostienen en el tiempo, impulsando un desarrollo continuo de la humanidad en la presente generacién, asi como
en las venideras.

Al proteger el medio ambiente y ser energias limpias, impiden que la generacién de energia contamine el
aire, deprecie el suelo y sus recursos, importe un peligro ambiental en sus distintas etapas de produccion,
transporte y comercializacion, etc.

En definitiva, las energias renovables previenen riesgos y dafios ambientales, siendo por tal motivo
necesario que su fomento se incluya en las politicas publicas energéticas precautorias. En rigor, el principio de
"precaucién es el que expresa con mayor claridad la esencia del Derecho administrativo ambiental" (21), y las
actividades productivas deben satisfacer las necesidades presentes sin comprometer las de las generaciones
futuras (22).

Por cierto, estas politicas puiblicas en definitiva deberdn imponerse dado el mandato que contiene el derecho
constitucional a un ambiente sano. En efecto, a partir de la reforma constitucional de 1994, se ha incorporado a
nuestra constitucion el articulo 41, que prescribe lo siguiente:

Art. 41 CN, Todos los habitantes gozan del derecho a un ambiente sano, equilibrado, apto para el desarrollo
humano y para que las actividades productivas satisfagan las necesidades presentes sin comprometer las de las
generaciones futuras; y tienen el deber de preservarlo. El dafio ambiental generara prioritariamente la obligacion
de recomponer, segtin lo establezca la ley.

Las autoridades proveerdn a la proteccion de este derecho, a la utilizacién racional de los recursos naturales,
a la preservacién del patrimonio natural y cultural y de la diversidad bioldgica, y a la informacién y educacion
ambientales.

Corresponde a la Nacién dictar las normas que contengan los presupuestos minimos de proteccion, y a las
provincias, las necesarias para complementarlas, sin que aquéllas alteren las jurisdicciones locales.

Se prohibe el ingreso al territorio nacional de residuos actual o potencialmente peligrosos, y de los
radiactivos.

Adviértase que, ademds de reconocer el derecho a un ambiente sano, la Constitucién Nacional establece un
mandato claro a las autoridades nacionales, provinciales y locales, exigiéndoles que provean a la proteccién de
este derecho, a la utilizacién racional de los recursos naturales, a la preservacidon del patrimonio natural y
cultural y de la diversidad bioldgica, y a la informacién y educacién ambientales.

Asi lo entiende Lorenzetti, para quien "no se trata, por lo demds, de meros enunciados tedricos, sino de
normas operativas, que obligan efectivamente al Estado; y lo exponen a reclamos —incluso judiciales- en caso
de incumplimiento" (23).

Por su parte, la Ley General del Ambiente, que fija los presupuestos minimos de proteccién ambiental en el
Territorio de la Republica Argentina, establece con precisién que la politica ambiental nacional deberd cumplir
los siguientes objetivos, entre otros:

1) Asegurar la preservacién, conservacidn, recuperacién y mejoramiento de la calidad de los recursos



ambientales, tanto naturales como culturales, en la realizacion de las diferentes actividades antrdpicas;

2) Promover el mejoramiento de la calidad de vida de las generaciones presentes y futuras, en forma
prioritaria;

3) Promover el uso racional y sustentable de los recursos naturales;

4) Mantener el equilibrio y dindmica de los sistemas ecoldgicos;

5) Asegurar la conservacion de la diversidad bioldgica;

6) Prevenir los efectos nocivos o peligrosos que las actividades antrépicas generan sobre el ambiente para
posibilitar la sustentabilidad ecoldgica, econémica y social del desarrollo;

7) Promover cambios en los valores y conductas sociales que posibiliten el desarrollo sustentable, a través
de una educacion ambiental, tanto en el sistema formal como en el no formal;

8) Organizar e integrar la informacién ambiental y asegurar el libre acceso de la poblacién a la misma;

9) Establecer procedimientos y mecanismos adecuados para la minimizacion de riesgos ambientales, para la
prevencién y mitigacién de emergencias ambientales y para la recomposicién de los dafios causados por la
contaminacién ambiental (24) .

En este entendimiento, sefiala Bernard Frank Macera que "como encargados del proteger bienes de la
comunidad frente a todo tipo de agresiones y, también, como maximos intérpretes del sentir general de la
colectividad, los Poderes publicos tienen encomendada la misién de tutelar los intereses generales mediante el
ejercicio de las potestades inherentes a su supremacia, esto es, en el &mbito concreto que aqui nos ocupa, tienen
asignado el cometido de velar por la proteccién del ambiente frente a cualquier fuente contaminadora" (25) .

En definitiva, para lograr el desarrollo sostenible del sector energia, Bellorio Clabot sostiene que "son
necesarias la eliminacién de barreras y la incorporacion de elementos a favor de las opciones tecnolégicas, y la
inclusion efectiva de la temdtica en la agenda de los municipios y otras entidades descentralizadas ... ademads, es
indispensable establecer politicas de fomento de tecnologias y de creacién de mercados energéticos, asi como
una politica racional respecto a la explotacion de los recursos fosiles" (26).

IL.2 El programa GENREN

El programa GENREN (como hemos dicho, "Programa de generacién de energias renovables") fue
implementado a través de la empresa ENARSA, quien convocé en el afio 2009 a una licitacién publica, en la
cual distintas empresas ofrecieron sus proyectos de produccion de energia renovable, compitiendo entre si por el
precio del megavatio (en delante, MW) que ofrecian a ENARSA (27). En rigor, la metodologia implementada se
acercé mds a un proceso de subasta publica (28). Quienes resultaron adjudicados, firmaron con ENARSA
contratos para la construccién y explotacion de esas centrales, garantizindoseles la compra de dicha energia
renovable por los proximos 15 afios, al valor propuesto en las ofertas, que rondaba aproximadamente en los 120
a 130 délares el MW.

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

En la primera licitacion GENREN, ENARSA demand6 1015 MW de energias renovables; entre las que se
encontraban las energias edlicas, térmicas con biocombustible, pequefios aprovechamientos hidricos, biogds, y
solares. Es interesante destacar que se adjudicaron 754 MW a proyectos edlicos (29) (17 proyectos), 10,6 MW a
pequefios aprovechamientos hidroeléctricos (5 proyectos), 20MW de energia solar (6 proyectos) y 110,4 MW a
proyectos de energia térmica a partir de biocombustibles (4 proyectos).

El resultado de la subasta arroj6 que la energia solar es la més cara, a un precio promedio de 570 USD/MW,
seguida por la térmica con biocombustibles, de 290 USD/MW, luego las pequefias represas, al precio promedio
de 160 USD/MW, y finalmente los proyectos edlicos, a un promedio de 120 USD/MW (30).

Ahora bien, en este esquema, el sector privado debié —y debe- obtener financiamiento por cuenta propia.
En tal sentido, algunas empresas optaron por el endeudamiento directo, a través, por ejemplo, la emisioén de
obligaciones negociables, y otras acudieron a la modalidad de project finance, cuya fundamental garantia de los
financistas para el cobro de su crédito es el flujo de fondos del proyecto en marcha (31).

Los esquemas de project finance son fundamentales en la estructuracién de financiamientos a grandes
proyectos, en la medida que no requieren ni endeudamiento directo por parte de las empresas, ni la utilizacién
de recursos por parte del Estado.

En los modelos de project finance se constituye una Sociedad de Propésito Especifico (SPE) que tendrd en



su activo el proyecto (en este caso el contrato de venta de energia a largo plazo), el que constituye la tnica
fuente de repago de la deuda, la cual generalmente oscila entre un 60 % y hasta un 80% del monto de inversién
requerido, que usualmente se cancela en un plazo de 10 a 15 afios. Es por esta razén que la estructuracion de
este tipo de financiamiento lleva mds tiempo que un préstamo corporativo tradicional, dado que se debe analizar
detalladamente el proyecto (ingresos, costos, sensibilidad en su percepcion, etc.), como se realiza la asignacién
de riesgos (la cual sigue la premisa de asignar a cada parte los riesgos que estén en mejores condiciones de
asumir), estructurar legalmente los esquemas de garantias, etc. (32).

El modelo de proyect finance supera al cldsico financiamiento corporativo directo, dado que éste dltimo
encuentra los 1imites que imponen las restricciones de endeudamiento de cada empresa.

Teniendo en cuenta que la financiacién de infraestructura se asemeja a un rompecabezas en cuanto a la
complejidad de su redaccién y a las negociaciones para conseguir un conjunto efectivo de acuerdos crediticios y
de garantias, muchas de estas financiaciones llevan afios hasta llegar a su estructuracién y cierre, y es comun
que estén afectadas por contingencias sociales, econdmicas y politicas, que obligan a introducir modificaciones
y sucesivas enmiendas al proyecto de contrato original (33).

Siendo que la obtencién de financiamiento resulta un elemento decisivo para el desarrollo de las obras, el
proyecto GENREN contempld, para darle seguridad a las inversiones, la creacién de un Fondo de Garantia a los
fines de garantizar el cumplimiento de las obligaciones asumidas por ENARSA en virtud de los Contratos de
Provision.

Por lo tanto, a fin de dar camplimiento con ello ENARSA, CAMMESA y el Banco de Inversién y Comercio
Exterior (en adelante, BICE) suscribieron un contrato de fideicomiso con el objeto de garantizar el pago del
precio que ENARSA debe a los contratistas de todos los contratos de suministro, y el pago que CAMMESA
debe a ENARSA como consecuencia de los "Contratos de Abastecimiento".

En el contrato de fideicomiso se previé el otorgamiento de un aval por parte del Estado Nacional de hasta la
suma de dodlares estadounidenses dos mil millones (U$D 2.000.000.000), a favor de ENARSA. A su vez, esta
empresa estatal, en el mismo contrato, se comprometié a transferir esta garantia al fideicomiso con el fin de
garantizar el pago del precio a los contratistas. Los beneficiarios del aval son los contratistas o quienes resulten
cesionarios de los derechos de cobro derivados de los contratos de suministro.

Es claro que si bien el aval integra el fideicomiso, éste solo tuvo por objeto garantizar el pago del precio
debido por ENARSA derivado de los contratos de suministro. En resumen, respecto de los contratos que firmé
ENARSA con las empresas privadas para el desarrollo de centrales de energia por medio fuentes renovables, el
contrato de fideicomiso, y especificamente el aval, son los medios por los cuales se garantiza a los
inversionistas que ENARSA cumplird sus obligaciones.

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

Sin embargo, es importante resaltar que las empresas encontraron dificultades de obtener financiamiento
privado para estos proyectos. En algunos casos, se ha intentado acudir a entidades crediticias como el Banco de
Desarrollo de Brasil (en adelante, BNDES), que ha exigido contar con un seguro de exportacion, e inscribirse a
través del Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos (CCR) de la Asociacion Latinoamericana de Integracion
(Aladi) 34). Tampoco es menor el hecho de que los préstamos ofrecidos por dicha entidad eran exigidos bajo la
modalidad Buyer's credit, es decir, financiamiento a Sociedades de Propésito Especifico (SPE) que deben
importar la adquisicién de bienes desde Brasil (como ser aerogeneradores). Estas negociaciones no prosperaron
porque, ademds, el BNDES exigia que el Banco Central de la Republica Argentina (en adelante, BCRA)
garantizara de forma irrevocable el pago frente al Banco Central de Brasil, quien a su vez iba a garantizar el
pago al BNDES.

En otros casos se cerraron operaciones de financiamiento con el Banco de la Nacién Argentina (en adelante
BNA) bajo esquemas tradicionales, es decir, préstamos de esta institucion a la sociedades que desarrollen los
proyectos, previéndose dichos financiamientos por medio de la creacién de fideicomisos de inversion, que
emiten Valores Representativos de Deuda (VRD's), en los cuales invierte el BNA, cuyo repago estaria
garantizado mediante la cesion fiduciaria de los derechos de cobro relativos al Contrato de Provisién de Energifa
Eléctrica celebrado entre ENARSA y la empresa privada. En muchos de estos esquemas se ha exigido una
importante parte de equity de las empresas.

Asimismo, varias empresas han intentado obtener financiamiento del Banco Interamericano de Desarrollo
(BID); del BICE; de la Corporacién Andina de Fomento (CAF); y de distintos bancos privados nacionales y



extranjeros, cuya mencién excederia el presente trabajo. Otras empresas han podido financiarse emitiendo
obligaciones negociables.

I1.3. El nuevo marco normativo que regula el desarrollo de las energias renovables en Argentina

En el mes de octubre de 2015 se promulgé en Argentina la ley 27.191, que modifica el Régimen de Fomento
Nacional para el uso de Fuentes Renovables de Energia destinada a la Produccién de Energia Eléctrica. Dicha
normativa fue reglamentada por medio del decreto 531/16

Su objetivo es lograr que un 8% de la matriz nacional de energia eléctrica sea aportada por fuentes
renovables para el afio 2017 y alcanzar un 20% en el aio 2025.

Entre las novedades, se conformé un fondo fiduciario (FODER) para respaldar la financiaciéon de los
proyectos de inversion, y se otorgan los siguientes beneficios para los emprendimientos:

1. Amortizacién acelerada en el Impuesto a las Ganancias y de devolucién anticipada del Impuesto al Valor
Agregado.

2. Compensacion de quebrantos con ganancias.

3. Exencién del Impuesto a la Ganancia Minima Presunta.

4. Deduccién de la carga financiera del pasivo financiero.

5. Exencién del impuesto sobre la distribucién de dividendos o utilidades.

6. De acreditarse en los proyectos de inversion acrediten fehacientemente un sesenta por ciento (60%) de
integracion de componente nacional en las instalaciones electromecdnicas, excluida la obra civil, o el porcentaje
menor que acrediten en la medida que demuestren efectivamente la inexistencia de produccién nacional —el
que en ningun caso podra ser inferior al treinta por ciento (30%)—, se tendra derecho a percibir como beneficio
adicional un certificado fiscal para ser aplicado al pago de impuestos nacionales, por un valor equivalente al
veinte por ciento (20%) del componente nacional de las instalaciones electromecdnicas —excluida la obra
civil— acreditado.

7. Exencién del pago de los derechos a la importacién y de todo otro derecho, impuesto especial, gravamen
correlativo o tasa de estadistica, con exclusion de las demds tasas retributivas de servicios, por la introduccion
de bienes de capital, equipos especiales o partes o elementos componentes de dichos bienes

Por su parte, el Fondo Fiduciario Piblico denominado "Fondo para el Desarrollo de Energias Renovables"
(FODER) se conforma como un fideicomiso de administracion y financiero, que regird en todo el territorio de la
Reptblica Argentina, que tendrd por objeto la aplicacién de los bienes fideicomitidos al otorgamiento de
préstamos, la realizacién de aportes de capital y adquisicién de todo otro instrumento financiero destinado a la
ejecucion y financiacién de proyectos elegibles a fin de viabilizar la adquisicién e instalacion de bienes de
capital o la fabricacion de bienes u obras de infraestructura, en el marco de emprendimientos de produccion de
energia eléctrica a partir de fuentes renovables en los términos de la ley 26.190.

El FODER cuenta con importantes recursos econdmicos, provenientes de las siguientes fuentes:

a) Recursos provenientes del Tesoro Nacional que le asigne el Estado Nacional a través de la Autoridad de
Aplicacioén, los que no podran ser anualmente inferiores al cincuenta por ciento (50%) del ahorro efectivo en
combustibles fésiles debido a la incorporacién de generacidn a partir de fuentes renovables obtenido en el afio
previo, de acuerdo a como lo establezca la reglamentacion.

b) Cargos especificos a la demanda de energia que se establezcan.
¢) El recupero del capital e intereses de las financiaciones otorgadas.

d) Los dividendos o utilidades percibidas por la titularidad de acciones o participaciones en los proyectos
elegibles y los ingresos provenientes de su venta.

e) El producido de sus operaciones, la renta, frutos e inversion de los bienes fideicomitidos.

f) Los ingresos obtenidos por emision de valores fiduciarios que emita el fiduciario por cuenta del Fondo. A
tales efectos, el Fondo podrd solicitar el aval del Tesoro Nacional en los términos que establezca la
reglamentacion.

Entre sus atribuciones el FODER puede:

a) Proveer fondos y otorgar facilidades a través de préstamos, adquisicion de valores fiduciarios publicos o
privados, en la medida que éstos fueran emitidos con el objeto exclusivo de la obtencién de financiamiento para
proyectos alcanzados por la presente.



b) Realizar aportes de capital en sociedades que lleven a cabo los proyectos y suscribir cualquier otro
instrumento de financiamiento que determine la Autoridad de Aplicacién, siempre y cuando permitan financiar
proyectos con los destinos previstos en la presente ley.

c¢) Bonificar puntos porcentuales de la tasa de interés de créditos y titulos valores que otorgue o en los cuales
intervengan entidades financieras u otros actores en el rol de proveedores de financiamiento. En este caso, el
riesgo de crédito serd asumido por dichas entidades, las que estardn a cargo de la evaluacién de riesgo crediticio.
No obstante ello, para el otorgamiento del beneficio se deberd contar con la aprobacién de la elegibilidad previa
del proyecto por parte del Comité Ejecutivo.

Otorgar avales y garantias para respaldar los contratos de compraventa de energia eléctrica a suscribir por
CAMMESA o por la institucién que sea designada por la Autoridad de Aplicacién en representacion del Estado
nacional.

Otro aspecto sumamente importante que introduce la nueva ley se refiere a la contribucién de los usuarios
de energia eléctrica al cumplimiento de los objetivos del régimen de fomento de energias renovables.

A tal fin, la ley establece que todos los usuarios de energia eléctrica de la Repuiblica Argentina deberan
contribuir con el cumplimiento de los objetivos fijados en la ley 26.190, y cada sujeto obligado deberd alcanzar
la incorporacién minima del 8% del total del consumo propio de energia eléctrica, con energia proveniente de
las fuentes renovables, al 31 de diciembre de 2017, y del 20% al 31 de diciembre de 2025.

Para alcanzar este grado de cumplimento, la propia normativa establece que debe realizarse de manera
gradual, de acuerdo a un cronograma que fija metas cada dos afios.

Otro aspecto central radica en establecer una obligacién con penalidad en cabeza de los grandes usuarios de
energia eléctrica —particularmente en aquellos que tienen un consumo igual o superior a 300 kW— para el
cumplimiento individual de las metas de consumo de energias renovables que fija la ley.

Con esta medida se pretende que se contraten volimenes de energia directamente en el mercado, ya sea con
generadores de energias renovables independientes, a través de comercializadores, o por medio de la ejecucion
de proyectos propios.

Al respecto, los grandes consumidores pueden acudir al modelo de "compra conjunta", o sea, contratar su
suministro a través de CAMMESA, quien convocard a licitaciones a los fines de adquirir la energia. Si asi lo
hicieren, no serdn penalizados de no alcanzar las cuotas de energia renovable, ya que su incorporacién en el
mecanismo de Compra Conjunta y el pago del costo de la energia eléctrica de fuente renovable oportunamente
consumida por ellos resulta suficiente para establecer su cumplimiento con el Régimen de Fomento.

Sin perjuicio de ello, entre las alternativas que tienen los grandes consumidores, estos pueden proveerse de
energia renovable por medio de tres mecanismos alternativos:

1) La contratacién individual con un generador renovable en forma directa o a través de una distribuidora o
comercializador, a ser negociados de manera libre entre las partes.

2) La autogeneracién

El autogenerador es aquel consumidor que genera energia eléctrica como producto secundario, siendo su
propésito principal la produccién de bienes y/o servicios. Debe contar con una potencia instalada no inferior a 1
MW, con una disponibilidad media anual no inferior al 50%. La potencia disponible, o sea el producto de la
potencia instalada por la disponibilidad informada, debe ser capaz de cubrir el 50% o mds de su demanda anual
de energia informada. Los autogeneradores pueden vender en el MEM sus excedentes de energia o comprar
faltantes.

Como variante, existe la figura de "autogenerador distribuido” (creado por la Resolucién SE 269/08), siendo
ademas de consumidor de energia un generador de la misma, con la caracteristica particular de que los puntos de
consumo y generacién se vinculan al Sistema Argentino de Interconexiéon (SADI) en diferentes nodos de
conexion.

3) La cogeneracion

La figura del cogenerador representa a aquel que genera conjuntamente energia eléctrica y vapor u otra
forma de energia para fines industriales, comerciales, de calentamiento o de enfriamiento.

Los cogeneradores pueden vender en el MEM su produccién de energia eléctrica necesaria para la
produccién de vapor u otro tipo de energia necesaria para su proceso productivo, pero a diferencia de los
autogeneradores no pueden comprar energia.

Es importante destacar que quienes opten por cualquiera de las tres alternativas antes mencionadas, deberan
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manifestar su voluntad ante el Ministerio de Energia y Mineria a los fines de quedar excluidos del mecanismo
de Compra Conjunta antes referido, quedando por el contrario automdticamente incluidos si no lo hicieran.

IL.4. El programa RENOVAR

A partir de la nueva normativa antes citada, una nueva etapa se ha abierto en el campo del desarrollo de
energias renovables en la Argentina. Y ello se ha concretado por medio del nuevo programa de fomento de
energias renovables, denominado RenovAR (Plan de Energias renovables). Se trata de una politica piblica bien
definida, que se mantiene en el tiempo, que podrd concretarse siempre que exista seguridad juridica y un clima
de confianza que permita el acercamiento de los inversores que apuestan a este tipo de proyectos.

El programa RenovAR se inserta en el cumplimiento de los objetivos establecidos por las leyes 26.190 y
27.191 y su decreto reglamentario 531/16, de contribucién de generacién renovable.

El Ministerio de Energia y Mineria de la Nacién emitié la resolucién 136/16, por medio de la cual se
establecieron las condiciones para licitar la instalacién de potencia de energia renovable con un objetivo de
1000 MW. La licitacién, denominada "RenovAR Ronda 1" fijé como criterio el de adjudicar 600 MW a
proyectos edlicos, 300 MW a proyectos solares, 65MW a proyectos de biomasa, 20MW a pequefios
aprovechamientos hidraulicos, y 15 MW a ofertas de biogas.

La Ronda 1 de Renovar ha sido estructurada con un sistema de tres garantias. En primer lugar, el FODER
antes mencionado garantiza el pago que CAMMESA debe hacer de la energia contratada, y asimismo ante un
evento de terminacion contractual. A su vez, existe un segundo nivel de garantia, asumiendo el Estado Nacional
como garante frente a la terminacién de los contratos. Finalmente, en caso de que sea necesario, como garantia
final se encuentra el Banco Mundial, también para este tltimo supuesto.

En el caso del FODER, los generadores de energia podran reclamar directamente ante el FODER el pago de
la energia que no hubiere sido pagada en tiempo y forma por parte de CAMMESA. El FODER debera pagar
directamente a los vendedores, y luego por su parte reclamard a CAMMESA el correspondiente repago.

En el caso de terminaci6én de un contrato de abastecimiento por parte de CAMMESA, o venta del proyecto,
y CAMMESA no cumpliera con sus obligaciones de pago, la empresa generadora deberd presentar su reclamo
ante el FODER, quien a su vez pedira los fondos al Ministerio de Energia y Mineria, a cambio de las garantias
dadas por el Estado Nacional que custodia. En el supuesto de que el Estado Nacional no tenga los fondos
necesarios para afrontar la deuda, y en consecuencia el FODER no pueda pagar el reclamo presentado, la
empresa podra reclamar directamente al Banco Mundial, quien debera pagar directamente el monto definido, y
arreglara sus diferencias directamente con el Estado Argentino.

Los plazos de los contratos de venta de Energia (PPA) se ampliaron de 15 a 20 afios, y ciertamente el nuevo
marco juridico establecido en la normativa vigente, que otorga las importantes ayudas publicas antes indicadas,
generd el marco adecuado que permitié que el proceso licitatorio fuera un verdadero €xito, arrojando precios
sumamente competitivos. La propia CAMMESA vy el Ministerio de Energia y Mineria fijaron de antemano
precios tope para los ofertas (precios de corte) en los siguientes valores, energia edlica 82 u$s/MW; energia
solar 80 u$s/MW, Biomasa 110 u$s/MW, Pequefios aprovechamientos hidraulicos 110 u$s/MW; y Biogéds 160
u$s/MW, y los contratos adjudicados fueron por importes mucho mds bajos.

En efecto, en la Ronda 1 se presentaron 123 ofertas, por un total de 6343MW, siendo calificadas para
competir 105 ofertas, por un total de 5209MW. Esta competencia ha permitido adjudicar 17 proyectos,
distribuidos de la siguiente forma, 12 contratos de energia edlica por un total de 708MW, cuatro proyectos
solares por 408MW, y uno de Biogds por tan solo IMW.

En la Ronda 1 los precios medios adjudicados para cada tipo de proyecto fueron los siguientes, 59,4
USD/MWh para energia edlica; 59,7 USD/MWh para la energia solar; y 118 USD/MWh para la energia
derivada de Biogas.

El éxito ha sido tan rotundo que en forma inmediata se publicé un nuevo concurso, denominado "Ronda
1.5", en el cual solo se admitieron que participaran aquellos proyectos que hayan sido presentados en la Ronda
1, y no hubieran resultado adjudicados. El nuevo llamado indic6 en forma expresa la lista de los proyectos que
podian manifestar su interés de participar en esta nueva convocaria.

En la "Ronda 1.5" se adjudicaron 30 proyectos por un total de 1.281,6 MW, distribuidos de la siguiente
forma, 10 contratos de energia edlica, por un total de 765,4 MW y 20 contratos de energia solar, por un total de
516,2 MW.

En esta Ronda los precios medios adjudicados por tipo de proyecto fueron los siguientes, 53,34 USD/MWh
para energia edlica y 54,94 USD/MWh para la energia solar.
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I1.5. La adecuacién contractual de algunos contratos celebrados bajo el anterior régimen del GENREN

Como se ha explicado, bajo el régimen del GENREN las empresas generadoras de energia suscribian
contratos de "Provisién de Energia" con ENARSA, por medio de los cuales aquellas le vendian la energia
generada a la empresa estatal, la que luego procedia a venderla a CAMMESA.

De esta forma, se implementé un sistema de contratos espejo en el cual las condiciones contractuales
pactadas entre las empresas productoras y ENARSA —en los contratos de Provisién de Energia- debian
reflejarse en los contratos entre ésta tltima y CAMMESA —en los Contratos de Abastecimiento-.

Durante la vigencia del esquema GENREN, ENARSA convino la modificacién contractual de condiciones
pactadas con algunas empresas generadoras, celebrdandose las correspondientes adendas. Las principales
modificaciones consistieron en una reduccion de precios y una extensién de los plazos para la finalizacién de las
obras.

Para que estas modificaciones pactadas entre ENARSA y las empresas generadoras pudieran entrar en vigor
era necesario reflejar estas condiciones en los contratos espejo de Abastecimiento celebrados entre ENARSA y
CAMMESA.

Ahora bien, antes de que se suscribieran las adendas a los "Contratos de Abastecimiento" entre ENARSA y
CAMMESA, se produjo el cambio de gobierno y la nueva administracién decidié suspender la celebracién de
esas adendas por considerar que las condiciones que habian pactado ENARSA y las empresas generadoras no
reflejaban las condiciones actuales del mercado.

En tal sentido, el Ministerio de Energia y Mineria de la Nacién dict6 la resolucién 202/2016 por medio de la
cual se permiti6 a las empresas generadoras que cumplieran determinados requisitos modificar la estructura de
los contratos celebrados bajo el régimen GENREN y adecuarlos al nuevo régimen del Programa RENOVAR.

(1) Cfr. art. 1 de la Ley 24065 de 1992.

(2) Cfr. FONROUGE, Méximo (2003), "Lineamientos del régimen juridico de la electricidad", en VV.AA.,
Servicio Publico, Policia y Fomento (Buenos Aires, Ediciones Rap), p. 551.

(3) Cfr. Sobre Casas, Roberto (2003), Los contratos en el mercado eléctrico (Buenos Aires, Abaco), p- 129.
(4) ENARSA S.A. ha sido creada por Ley 25943 de 2004.

(5) Aguilar Valdéz sostiene que toda infraestructura soporta una red o se encuentra vinculada a una red.
Véase AGUILAR VALDEZ, Oscar Rafael (2005), "Principios Juridicos Aplicables a las Infraestructuras
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